Fed stopy podniesie, gdy rynki odzyja

Komentarz z 22.09.2015 r.
Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.

Duzo emocji dostarczato inwestorom na catym Swiecie czekanie na decyzje Fed z
17 wrzesnia. Przeprowadzono setki sondazy czy stopy zostang zmienione, czy tez
nie. Rynki wschodzgce czekaty na decyzje, jak na wyrok, obsuwajgc sie coraz
nizej. No i jak zwykle z duzej chmury - maty deszcz. Fed stép nie zmienit. Ale tez i
zadnej ulgi inwestorzy nie poczuli. W pigtek rynki spadaty.

Oczywiscie dywagacje czy i kiedy Fed jednak stopy podniesie, beda
kontynuowane. Czy moze w grudniu, czy dopiero w roku 2016? Nie ma sie
jednak czym ekscytowac. Uwazamy, ze Amerykanie podniosa stopy dopiero
wowczas, gdy... na rynkach finansowych znowu pojawi sie dobra
koniunktura. Jesli zatem w ostatnich tygodniach roku powréci rynek byka, Fed
pewnie wykona ruch w grudniu. Ale jesli sytuacja sie nie zmieni i bedzie wyglgdacd
tak, jak teraz, mozemy jeszcze sporo poczeka¢ na ruch amerykahskiego banku
centralnego.

Tymczasem po sierpniowej wyprzedazy sytuacja na rynkach uspokoita sie (za
wyjatkiem pigtkowej sesji). Akcje odrobity czes¢ strat.


https://quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/fed-stopy-podniesie-gdy-rynki-odzyja
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Ale entuzjazmu nie widaé. Przyktadowo na naszym rynku funduszy
inwestycyjnych nie ma zainteresowania funduszami inwestujagcymi w akcje. Za to
jest spore funduszami gotéwkowymi i pokrewnymi.

Przed nami koniec kwartatu, wiec by¢ moze rynkom akcji uda sie mimo wszystko
wrzesien zakohczy¢ na plusie. Jednak jak pokazuje historia, po tak silnej
przecenie, z jakg mieliSmy do czynienia w sierpniu, zwykle inwestorzy
doswiadczali wtérnej, nieco stabszej fali spadkowej i dopiero wéwczas gietdowe
indeksy zaczynaty sie stopniowo podnosic. A to by oznaczato, ze po drodze czeka
nas jeszcze jeden zimny prysznic (moze w pazdzierniku) i lepsza kohcéwka 2015
r.

Z wyborczego podwdrka tym razem naptyneta informacja o mozliwosci
wprowadzenia podatku od transakcji finansowych (w uproszczeniu nazywanego
podatkiem Tobina) jako alternatywy dla podatku bankowego. Ani jeden, ani drugi
pomyst ham sie nie podoba. Nic nie zastgpi reform, a na pewno nie nowe podatki.
W przypadku wprowadzenia podatku Tobina obawiamy sie, ze dosztoby do dwdch
zjawisk. Po pierwsze zaniku ptynnosci obrotu wieloma instrumentami
finansowymi, co jest zaproszeniem do kolejnego kryzysu. Po drugie przeniesienia
obrotu naszymi instrumentami tam, gdzie ten podatek nie bedzie obowigzywac.

Na warszawskiej GPW z ciekawszych wydarzeh warto zwréci¢ uwage na podjecie
préby obrony Bogdanki przed przejeciem przez Enee, ktére odczytujemy jako
zaproszenie do negocjacji warunkow ewentualnej transakcji. Trwa proces



konsolidacji w sektorze wierzytelnosciowym. Best kupit pakiet Kredy Inkaso, a
Kruk poinformowat o zamiarze nabycia portfela Presco.

Reasumujac, Fed stdop nie podwyzszyt. Inwestorzy nadal beda sie mieli nad czym
zastanawia¢. W naszej ocenie podwyzka stép powinna by¢ poprzedzona poprawg
koniunktury na rynkach finansowych, na co jeszcze troche musimy poczekac.

Autor jest takze profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtownej Handlowej w
Warszawie.
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proponowania w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. dotozyli nalezytej
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