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Co się dzieje na pozostającym ostatnio w cieniu europejskiej hossy amerykańskim 
rynku akcji? Zróbmy szybki przegląd sytuacji.


Indeks S&P 500 znalazł się niemal 7 proc. poniżej ostatniego szczytu, co oznacza 
korektę najgłębszą od sierpnia ub.r. (wtedy benchmark zanurkował o 8,5 proc. w 
cenach zamknięcia).


Jednocześnie - po raz pierwszy od jesieni 2023 - benchmark dotarł do lubianej 
przez analityków technicznych 200-sesyjnej średniej kroczącej (200-DMA).

W jakim stopniu schłodziły się 
nastroje na Wall Street?

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.
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Szkoda, że dojście do 200-DMA nie nastąpiło równolegle z dojściem oscylatora RSI 
(dane dzienne) do strefy technicznego wyprzedania, po dotknięciu której 
ukształtowały się dołki poprzednich większych korekt - ale do zetknięcia z tą strefą 
(rozciągającą się poniżej 30 pkt.) brakuje już niewiele. Na chwilę obecną RSI 
dotknąłby jej przy wartości S&P 500 w okolicy 5650 pkt., a więc jakieś 1,5 proc. 
poniżej czwartkowego zamknięcia.

W jakim stopniu schłodziły się 
nastroje na Wall Street?

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.

Dość sporo wydarzyło się już w przypadku naszego Barometru Nastrojów na Wall 
Street. Jakiś czas temu pisaliśmy o sygnalizowanej przez niego negatywnej 
dywergencji, polegającej na tym, że kolejne górki Barometru (począwszy od marca 
ub.r.) kształtowały się na coraz niższych poziomach. Z dzisiejszej perspektywy 
widać, że ta dywergencja rzeczywiście była dość trafnym sygnałem, skoro S&P 500 
znalazł się teraz najniżej od listopada, a więc od czterech miesięcy.

https://qnews.pl/barometry-qnewspl
https://qnews.pl/barometry-qnewspl
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Według stanu po czwartkowej sesji (ostateczne dane za ten tydzień podamy w 
poniedziałek) Barometr zawędrował do -0,64 pkt.  - taką wartość można określić 
jako umiarkowanie pesymistyczne nastroje (formalnie wartość ta oznacza 0,64 
odchylenia standardowego poniżej poziomu neutralnego).

W jakim stopniu schłodziły się 
nastroje na Wall Street?

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.

Warto odnotować, że przy niewiele niższym poziomie (-0,70), na jesieni 2023, 
ukształtował się dołek największej jak dotąd korekty w ramach fali wzrostowej 
trwającej od końcówki 2022 (notabene to właśnie na jesieni 2023 S&P 500 znalazł 
się na chwilę poniżej wspomnianej na początku 200-sesyjnej średniej). 


Oczywiście można wyobrazić sobie scenariusz, w którym nastroje ulegają 
stopniowo jeszcze większemu pogorszeniu (vide 2022). Dlatego konkluzja 
tych wszystkich rozważań może być chyba taka, że jakaś część schłodzenia 
zbyt rozgrzanej wcześniej koniunktury już za nami (to pierwszy sygnał do 
rozważenia akumulacji akcji), z opcją ewentualnej (ale oczywiście nie 
przesądzonej) kontynuacji.
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GOSPODARKA
Niefortunny zbieg okoliczności dla amerykańskiej gospodarki
Tydzień temu pisaliśmy, że ostatnie spadki na Wall Street i wzrosty cen 
amerykańskich obligacji są pokłosiem rozgrywania przez inwestorów scenariusza 
spowolnienia gospodarczego w USA. Potwierdzeniem tych obaw są opublikowane 
szacunki dla gospodarki, aktualizowane na bieżąco w oparciu o pojawiające się 
dane, tzw. nowcasty. Ostatni odczyt GDPNow – jednego z najpopularniejszych 
nowcastów opracowywanego przez Rezerwę Federalną z Atlanty – dla wzrostu PKB 
w I kw. 2025 r. został zrewidowany z 2,3% do -2,8% SAAR. Powodami tak słabego 
odczytu są głównie niższe wydatki konsumpcyjne przy znaczącym wzroście stopy 
oszczędności w styczniu (+4,6%), znaczący wzrost importu wynikający z chęci 
zrobienia zapasów (w tym surowców, np. stali i aluminium) przed wzrostem ceł 
zapowiadanych przez prezydenta D. Trumpa, a także niższa skłonność firm do 
inwestowania wynikająca z niepewności politycznej.

Powyższe nie przesądza jednak, że gospodarka USA skurczy się w I kw. 2025 
r.Trzeba wiedzieć, że obniżenie szacunku wzrostu PKB przez import jest kwestią 
„techniczną”. Ściągnięte do USA dobra w dużej części nie zostały jeszcze 
uwzględnione (z dodatnim znakiem), tj. odzwierciedlone w odczytach konsumpcji 
prywatnej, inwestycji czy poziomu zapasów zdeponowanych w magazynach. Co 
więcej, dochody Amerykanów solidnie rosną, więc po chwilowej przerwie tamtejsi 
konsumenci mogą ponownie ruszyć na zakupy.
 
AKCJE
Strach na Wall Street i rollercoaster na WIG-u 
W tym roku amerykańska giełda radzi sobie wyraźnie słabiej niż rynki w Europie. W 
niełasce inwestorów znalazły się m.in. duże spółki technologiczne z grona 
„Magnificent 7”, które przez ostatnie dwa lata napędzały hossę. Oprócz wczesnych 
oznak słabnięcia koniunktury gospodarczej w USA inwestorów niepokoją 
potencjalne skutki zaostrzenia polityki celnej przez Biały Dom. Apogeum 
narastających od jakiegoś czasu obaw miało miejsce na początku tego tygodnia, 
gdy Donald Trump ogłosił wprowadzenie nowych ceł na towary z Meksyku i Kanady 
i podwyżkę obecnych taryf dla Chin.

Wracają obawy o recesję w USA, 
Europa luzuje pasa

Tygodniowy komentarz ekspertów TFI PZU



6Q Value / Newsletter

Po wystąpieniu prezydenta tzw. indeks strachu Wall Street (VIX) podskoczył do 
najwyższego poziomu w tym roku, a S&P 500 i Nasdaq pogłębiły skalę tegorocznej 
przeceny. Paniką przez chwilę zapachniało także na innych światowych giełdach. W 
Polsce indeks WIG20 zaliczył najsłabszą sesję od września 2022 r., w kulminacji 
ostatniej bessy, a spore spadki zanotowały również indeksy w Europie. Giełdowa 
burza przeszła jednak równie szybko, jak się pojawiła, i środowa sesja przyniosła 
soczystą zieleń.

Wracają obawy o recesję w USA, 
Europa luzuje pasa

Tygodniowy komentarz ekspertów TFI PZU

OBLIGACJE 
Polskie obligacje pod presją unijnej 
polityki fiskalnej 
W tym roku polskie obl igacje 
skarbowe o stałym kuponie – a 
zw łaszcza d ługoterminowe, jak 
DS1033 i DS101134 – radzą sobie 
wyraźnie lepiej niż w początku 2024 r. 
Do końca lutego TBSP.Index wzrósł o 
1,39% (vs. 0,21% rok wcześniej), a 
niedawno osiągnął nowy historyczny 
szczyt na poziomie 2 060 pkt. W 
ostatnich dniach krajowe obligacje 
u c i e r p i a ł y n a i n f o r m a c j i o 
planowanym poluzowaniu polityki 
fiskalnej w Unii Europejskiej - chociaż 
wobec tego, co dzieje się na świecie, 
i tak wykazują się dużą odpornością.

We w t o r e k s z e f o w a K o m i s j i 
Europejskiej ogłosiła plan dozbrajania 
Europy („ReArm Europe”), który ma 
kosztować do 800 mld euro w 
perspektywie czterech lat.
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Większość tej kwoty ma pochodzić z budżetów krajowych i być dostępna dzięki 
wyłączeniu procedury nadmiernego deficytu. Państwa uzyskają więc większą 
swobodę w zadłużaniu się, w tym poprzez obligacje. Niemcy zapowiedziały już 
uwolnienie wydatków militarnych od „kotwicy budżetowej” oraz dodatkowo 
stworzenie pozabudżetowego funduszu infrastrukturalnego o wartości 500 mld 
euro na okres 10 lat.

 

Kalendarium inwestora: USA: dane z rynku pracy w lutym (7.03), Polska: decyzja 
RPP ws. stóp procentowych i nowa projekcja PKB i inflacji (12.03), USA: inflacja 
konsumencka w lutym (12.03).

Wracają obawy o recesję w USA, 
Europa luzuje pasa

Tygodniowy komentarz ekspertów TFI PZU
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Data urodzenia: 01.2021r. 
Płeć: samiec 
Waga: ok. 39kg 
Wielkość: duży 
Data przyjęcia do schroniska: 06.2023r. 
Znaleziony: Grodzisk Mazowiecki 
Status: do adopcji


Rubin – duży, ciekawski, wesoły i (jeszcze) 
lekko nieokrzesany psiak. To pies o 
płomiennorudej sierści i równie 
płomiennej, niezależnej duszy.

 
Chętnie wchodzi w każdą interakcję z 
człowiekiem, szybko się uczy i bardzo lubi 
pracę oraz kontakt z opiekunem.


Nikt wcześniej nie wychowywał go i nie 
pokazywał, jakiego zachowania oczekują 
ludzie – wszystkiego uczy się tutaj, w 
schronisku. Z tego powodu nie jest mu 
łatwo zaakceptować reguły i ograniczenia, 
ale dla osoby, którą lubi, jest gotów 
zrezygnować z niezależności.


Rubinek bardzo ciężko pracuje, żeby móc 
odnaleźć swój dom. Do nowych osób 
podchodzi z rezerwą, ale jak tylko pozna i 
polubi, wtedy odtańczy taniec radości i 
jest chętny, by wspólnie spędzać czas na 
spacerze.


Link: strona www Rubina

Pokochaj Rubina!

Kontakt do schroniska: 
Korabiewice 11, Puszcza Mariańska, 
+48 519 615 975 | fcb@viva.org.pl

Materiał przygotowany przez Zespół Q Value S.A.

https://schronisko.info.pl/zwierzak/rubin/
https://schronisko.info.pl/zwierzak/rubin/
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WARSZAWA
Q Value S.A. - Centrala
WIDOK TOWERS
Aleje Jerozolimskie 44
00-024 Warszawa
Tel.: 22 598 77 00 email: biuro@qvalue.pl

Q Value w Polsce

https://qvalue.pl/kontakt/

KRAKÓW 
Q Value S.A. – Oddział
Krasickiego 36A
30-503 Kraków

LUBLIN 

Q Value S.A. – Oddział
Tomasza Zana 39A
20-634 Lublin

WROCŁAW 

Q Value S.A. – Oddział
Szczytnicka 11
50-382 Wrocław

ŁÓDŹ 

Q Value S.A. – Oddział
Gdańska 130 (budynek Stara Drukarnia)
90-520 Łódź

Śledź nasze profile!

qvalue.pl QValueSA qvaluesa qvaluepl/

KATOWICE 

Q Value S.A. – Oddział
Żelazna 2 (bud. CitySpace Face2Face)
40-851 Katowice 
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