Piatkowa sesja nie musi jeszcze oznaczacd
poczatku korekty

Komentarz z 27.02.2017 r.
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Z serii: Co nas dziwi?

Tak, czekamy na korekte po 3-4 miesigcach wzrostéw na swiatowych gietdach.
Wiele wskaznikdw ostrzega przed krotkoterminowym przegrzewaniem rynkéw. A
wiec czy piagtkowe spadki na GPW sg zapowiedzig zblizajacej sie fali spadkowej?

Najkrétsza odpowiedz: to zalezy. Zalezy gtéwnie od tego czy (i) wchodzimy w
ostatnig faze 8-letniej hossy, faze banki, ktéra zdaniem T. Hohdo miataby potrwac
do sierpnia 2017 r., czy tez (ii) bedziemy trwa¢ w mniej dynamicznej hossie, ale
za to dtuzej.

Rzut oka na diugoterminowy wykres S&P500 uswiadamia, ze obecna hossa ma juz
imponujgcg historie. W wariancie (i) wchodzilibySsmy witasnie w faze banki,
oderwania od fundamentalnej wartosci amerykanhskich spoétek. Faza ta jest z
reguty bardzo dynamiczna i raczej nie za bardzo mozna bytoby liczy¢ na wiekszg
korekte. W wariancie (ii), czyli kontynuacji w miare spokojnej hossy jeszcze przez
dobrych kilka kwartatéw (a moze nawet lat), faktycznie zblizalibysmy sie do
lokalnego szczytu zwigzanego 2z krétkoterminowym apogeum oczekiwah
inflacyjnych. W kolejnych miesigcach, gdy oczekiwania inflacyjne beda opadad¢,
rynki powinny odpoczgé, szykujgc baze do kolejnej fali w miare spokojnych
wzrostéw.
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Gdybysmy mogli wybiera¢, zdecydowanie opowiadalibysmy sie za wariantem (ii),
czyli dtuzszej, spokojniejszej hossy, ktéra teraz powinna przezy¢ korekte po
ostatnim 3-4-miesiecznym rajdzie.

Czy tak sie stanie? A moze jesteSmy juz u progu banki, w trakcie ktorej nikt i nic
nie jest w stanie powstrzymac wzrostow?

Patrzgc z perspektywy GPW mozna dodad, ze ciggle duzo spétek, szczegdlnie z
segmentu S$rednich i mniejszych, nie jest wysoko wycenionych, co bardziej
przemawiatoby za wariantem (ii). Ale motorem napedzajagcym wzrosty sg blue
chips. A wsrdd nich faktycznie coraz trudniej o okazje.

Reasumujac, marzy nam sie utrzymanie dtugoterminowej hossy, czyli wariant (ii).
Jesli miatby sie materializowa¢, to teraz przydataby sie zdrowa (do 10%) korekta.
Ale jesli sSwiatowe gietdy na czele z Nowym Jorkiem wchodza w faze banki, ktéra
wg T. Hondo moze potrwac pét roku, to na korekte nie bedzie za bardzo czasu.
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profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtownej Handlowej w Warszawie.

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny /
promocyjny | stanowi on wyraz witasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autordow). Niniejszy materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane



informacje nie mogg byc¢ traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
innego typu doradztwa, w tym swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane
informacje nie stanowig oferty w rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego
proponowania w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. dotozyli nalezytej
starannosci w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i
oparte na wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej
publikacji oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢
i kompletnosc¢ informacji, ani za wszelkie szkody moggce powsta¢ w wyniku
wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedacg dla Quercus TFI S.A. organem nadzoru.
Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.

e Drukuj
e PDF

e 1 odstona

Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego



https://quercustfi.pl/print/node/763
https://quercustfi.pl/print/pdf/node/763
https://quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego

