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* Rynek czeka na konsensus handlowy USA — Chiny
e Naptyw kapitatu — rosng indeksy na GPW i kursy

e Banki centralne pomagaja rynkowi
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Mimo symptoméw widocznego spowolnienia gospodar-
czego na rynkach akgji panuje dosy¢ dobra atmosfera.
Wydaje sig, ze rynek bardziej niz na sptywajace dane ma-
kro czeka na wynik negocjacji handlowych USA — Chiny.
Sentyment inwestoréw jest scisle zwigzany z naptywaja-
cymi z , linii frontu” doniesieniami. Z jednoznaczna oceng
i prognozami nalezy sie wstrzymac do momentu uzyskania
efektdw rozméw i porozumienia pomiedzy mocarstwami.
Nalezy tez pamieta¢ o mozliwym konflikcie handlowym,
tym razem na linii USA — UE, gdzie gtéwna osig sporu
moga by¢ cta na samochody europejskie.

W Polsce rozpoczat sie okres publikacji wynikéw za 4.
kwartat 2018 roku. W wynikach juz dostepnych nie ma zbyt
wielu negatywnych zaskoczer, ale z wnioskami koricowy-
mi nalezy zaczeka¢ do korica sezonu raportowania. Polski
rynek akcji w swoich dziataniach nasladuje rynki $wiatowe
i sytuacja na giefdzie jest w duzym stopniu uzalezniona od
informacji o mozliwym rozstrzygnieciu wojen handlowych.

Na rynku akcji wida¢ naptyw kapitatu z zagranicy.
Widoczne jest to szczegdlnie na kursach akgji duzych
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spotek z WIG20. Pozytywna informacja jest (zwtaszcza
w kontekscie ostatnich miesiecy) to, ze powrot kapitatu
nastapit réwniez w segmencie matych i srednich spétek
gieldowych, co pokazuja dobrze zachowujace sie indek-
sy mWIG40 i sWIG80 oraz kursy samych spotek. Dalszej
poprawy sentymentu rynek dopatruje sie w perspektywie
startu Pracowniczych Planéw Kapitatowych w 2. pofowie
2019 r. Naszym zdaniem efekt PPK nie bedzie raczej wi-
doczny w tym roku. Poczatek funkcjonowania PPK moze
by¢ pozytywnym impulsem poprawiajagcym nastroje inwe-
storéw, bo w tak krétkim horyzoncie czasowym nie przy-
czyni sie do istotnego naptywu nowego kapitatu na rynek.

Ostatnie odczyty makroekonomiczne powoduja, ze inwe-
storzy przyjmuja pozycje wyczekujaca. Jest to zrozumia-
te, bo rynek doskonale pamieta bardzo mocng przecene
z korica roku 2018 sugerujaca negatywny scenariusz zmian
koniunktury. Wida¢, ze banki centralne staraja sie poma-
gac gospodarce i powr6t kapitatu moze by¢ spowodowany
réwniez tym, ze zmienity one swoje nastawienie — coraz
czesciej pojawiaja sie opinie o kontynuacji ekspansywnej
polityki pieniezne;.
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