Rynki wrdcity do rownowagi, teraz wszystko w
rekach Fedu
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Dwadziescia kilka godzin po ogtoszeniu przez premiera Tuska ,reformy” OFE w
poprzednig srode, indeksy na GPW tracity 7%, a nastroje inwestoréw byty dalekie od
entuzjazmu. W wiekszosci przypadkéw mozna bytoby je oceni¢ jako co$s miedzy
zaskoczeniem a panika. Przyznam, ze reakcja inwestoréw zagranicznych byta i dla nas
sporg niespodziankg. Wszak wybrano wariant bazowy, a rynek zareagowat tak, jakby
ogtoszono cos zupetnie zaskakujgcego.

Mingt tydzien z niewielkim okfadem, a nastroje ulegty zdecydowanej poprawie.
Wprawdzie daleko jeszcze do hurraoptymizmu, ale 2z dzisiejszej perspektywy
poogtoszeniowa przecena wyglada na promocyjng wyprzedaz. Jeszcze lepiej ksztattujg
sie notowania srednich i matych spoétek, z ktérych spore grono osigga nowe rekordy
hossy. Réwniez w przypadku rynku obligacji i ztotego sytuacja unormowata sie.

W pewnym stopniu powrdét do réwnowagi zawdzieczamy korzystnemu rozwojowi
wydarzen na rynku globalnym. Gietdowe indeksy, jak S&P500 czy DAX, ponownie
znalazty sie w poblizu szczytéw. Dzwignety sie nawet rynki wschodzace, ktére w
biezgcym roku sa w wyraznej nietasce. Inwestorzy sprawiajg wrazenie, jakby
zapomnieli o najblizszym posiedzeniu Fed, ktére wczesniej rodzito tak powazne obawy,
a takze o wyborach w Niemczech.

Tymczasem amerykahski bank centralny juz jutro moze ogtosi¢ ograniczenie skupu
obligacji skarbowych i prawdopodobnie MBS o 10-15 mld dolaréw miesiecznie.
Oczywiscie mozna sie spierac¢ czy taka decyzja jest juz w cenach, czy tez nie. Raczej
nie nalezy obawiac sie odwazniejszych decyzji ze wzgledu na ostatnie stabsze dane
makro z amerykanskiej gospodarki. Jesli nasze oczekiwania okazg sie trafne, nie
oczekiwalibysmy jakiejs wiekszej reakcji rynkéw.

W takim przypadku polscy inwestorzy zapewne skoncentrujg uwage na ozywieniu w
naszej gospodarce i poszukiwaniu spétek, ktdre moga na nim szczegdlnie skorzystac.
Przy neutralnym zachowaniu rynkéw na Swiecie i kontynuacji ozywienia u nas, nadal
powinnismy obserwowa¢ wzrosty kursow Srednich i mniejszych spétek. Coraz szersze
grono inwestoréw indywidualnych zaczyna dostrzega¢ bardzo dobre wyniki funduszy
inwestujgcych w tym segmencie rynku, co moze nie pozosta¢ bez znaczenia na poziom
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przeptywu srodkéw pomiedzy lokatami a funduszami.

Reasumujac, po szokujgcej reakcji warszawskiej gietdy na ogtoszenie propozycji zmian
w OFE nie ma juz Sladu. Teraz patrzymy w kierunku amerykahskiego Fedu. Jesli nie
bedzie niespodzianki, rynki prawdopodobnie nadal bedg wykazywaty chec¢ do
mozolnego wspinania sie coraz wyzej, a u nas bedzie trwato polowanie na najbardziej
atrakcyjne Srednie i mate spotki.

Autor jest takze profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtéwnej Handlowej w
Warszawie.

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny / promocyjny i
stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autoréw). Niniejszy
materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna Ilub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie mogg by¢
traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym
sSwiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane informacje nie stanowig oferty w
rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego proponowania w rozumieniu ustawy o
ofercie publiczne.

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 Zzrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody moggce powstac w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFI S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.

e Drukuj
e PDF

e 18 odston

Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego



http://quercustfi.dio.vobacom.org/print/node/957?entity_type=node
http://quercustfi.dio.vobacom.org/print/pdf/node/957
http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego

