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NIE WIDAC KONCA HOSSY NA RYNKU AKCII

Swiatowe rynki akcji znajduja sie obecnie w okresie najdtuzsze] w historii hossy zapoczatkowanej w marcu 2009
r. Oczywistym jest pytanie, jak dtugo obecny stan rzeczy bedzie trwat nadal? Relatywnie wysokie wyceny akcji w
USA oraz utrzymujaca sie od dtuzszego czasu niepewno$¢ geopolityczna powoduje, ze w najblizszej przysztosci
nalezy liczy¢ sie ze zwiekszong zmienno$cig cen instrumentéw finansowych tej klasy. Pomimo tego nadal
podtrzymujemy nasza pozytywng opinie dla akcji zagranicznych w pespektywie najblizszych 9-12 miesigcy,
biorac pod uwage ich solidne fundamenty. W krdtkim terminie zaktadamy wigkszg zmienno$¢ z uwagi na
negatywny wptyw protekcjonistycznej polityki USA, ryzyko polityczne w Europie oraz zacie$nianie polityki
pienieznej przez Fed.

W pierwszej potowie paZdziernika globalne akcje stracity okoto 6% swojej warto$ci. Pazdziernikowa wyprzedaz
rozpoczeta sie przed startem sezonu wynikowego w USA, kiedy zintensyfikowaty sie obawy o negatywny wptyw
napie¢ handlowych pomiedzy USA i Chinami na zyskowno$¢ spétek. Warty podkreslenia jest fakt, iz w Il kw.
2018 r. spdtki indeksu S&PS500 osiagnety najwyzsze tempo wzrostu zyskow na akcje (+25% r/r), przechodzac
obecnie do bardziej zréwnowazonych poziomdw. W zwigzku z tym pojawiajq sie pytania o przewartosciowanie
rynku, w szczegdlnosci biorgc pod uwage polityke zaciesniania monetarnego przez Rezerwe Federalna.

Obecnie trwajacy wzrost gospodarczy jest drugim, najdtuzszym okresem rozwoju w historii USA i w naszej
ocenie bedzie trwat co najmniej do korica 2019 r. stajac sie najdtuzej trwajacym wzrostem w historii. Trzeba
jednak pamieta¢, ze jest wiele sygnatow
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W krétkoterminowe] perspektywie rynek akcji moze byé jednak pod presjg zwiekszonej zmiennosci. Po pierwsze,
zacie$nianie polityki monetarnej bankdw centralnych powoduje spadek ptynnosci na rynkach. Po drugie,
globalny wskaznik PMI zdaje sie potwierdza¢, ze 2018 r. byt okresem szczytdw wzrostu gospodarczego. Po
trzecie, inwestordw nadal niepokojg utrzymujace sie ryzyka polityczne w postaci min. napietej sytuaci
budzetowej we Wtoszech, niepewnosci odnosnie Brexitu i wspomnianych wyzej napie¢ handlowych na linii USA-
Chiny. Techniczny obraz rynku jest rowniez czynnikiem ryzyka - kluczowe poziomy wsparcia indekséw zostaty
przetamane.

Wysoka zmiennos$¢, negatywne sygnaty techniczne ptynace z polskich indeksow oraz brak kapitatu krajowego na
GPW powoduje, ze pomimo niskich wycen polskich spétek nastawienie naszego zespotu do polskich akcji
utrzymuje sie na poziomie umiarkowanie negatywnym.

Wybiegajac w przyszto$¢, uwazamy, ze w 2019 roku gospodarka $wiatowa bedzie kontynuowaé swéj rozwdj, a
zyski spétek beda rosnaé. Nie widzimy obecnie na horyzoncie znakéw zwiastujacych zakoriczenie obecnie
trwajacej hossy. Pro-cykliczne gospodarki (Strefa Euro, Japonia, Rynki Wschodzace) oraz sektory (energetyczny,
finansowy, surowcowy i przemystowy) powinny przynie$s¢ ponadprzecietne zyski. Inwestorzy powinni zatem
wykorzystaé obecne zawirowania, do dywersyfikacji portfela inwestycyjnego, skupiajac sie na zwiekszeniu
ekspozycji w tych obszarach na rynkach zagranicznych.
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DISCLAIMER

Nadzdr nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza
publikacja zostata przygotowana przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta
oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie
powinna by¢ wykorzystywana w charakterze Lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM
Banku BGZ BNP Paribas S.A. dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Wszelkie
informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas SA. za
wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize
przeprowadzona przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére w przysztosci moga okaza¢ sie nietrafne i BM Banku BGZ BNP Paribas
S.A. nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM Banku BGZ BNP Paribas SAA. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez
uprzedniego powiadomienia. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosé i kompletno$é przedstawionych w niniejszym dokumencie
informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM Banku BGZ BNP
Paribas S.A. udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP
Paribas S.A..

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:

https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf
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