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Zgodnie z zapowiedziami w czwartek Donald Trump ogłosił decyzję o wprowadzeniu 
ceł na większą część krajów, w tym nawet na niewielkie niezamieszkałe terytoria. W 
niektórych przypadkach wysokość stawek można określić mianem drastycznych. 
Nie spełniły się więc nadzieje największych optymistów, liczących na to, że 
amerykańska administracja nie posunie się aż tak daleko. Oczywiście można się 
łudzić, że to jeszcze nie koniec serialu i że możliwe będą jeszcze negocjacje, ale 
mówiąc szczerze, deklaracje prezydenta USA nie dają większych nadziei na 
obniżenie stawek przynajmniej w odniesieniu do części państw lub grup towarów. 
Do zmiany decyzji mogłaby skłonić Donalda Trumpa jedynie wielce prawdopodobne 
perturbacje w amerykańskiej gospodarce. Tuż po ogłoszeniu zakresu i skali ceł 
znaczące ośrodki analityczne podniosły prawdopodobieństwo wystąpienia już w tym 
roku recesji w USA do nawet 50 proc., a przewidywania dla globalnej gospodarki są 
równie niepokojące. Tym bardziej, że spora część państw najbardziej dotkniętych 
cłami zamierza podjąć kroki odwetowe. Wojna celna na dużą skalę to scenariusz 
bardzo ponury. Reakcja rynków finansowych zdaje się więc na tę chwilę adekwatna 
do powagi sytuacji. W czwartek jednymi z nielicznych drożejących aktywów były 
amerykańskie obligacje skarbowe i kakao. Rentowność dziesięcioletnich papierów 
dłużnych decydowanie zbliżyła się do 4 proc., choć jeszcze w połowie stycznia 
przekraczała 4,75 proc. Okazuje się, że jedynie obligacje skarbowe stały się 
głównym kierunkiem ucieczki przed ryzykiem. Z pewnością nie jest nim dolar, 
którego indeks względem głównych światowych walut tracił pod koniec 
czwartkowego handlu 1,6 proc., a w ciągu dnia zniżkował jeszcze mocniej, do 
poziomu najniższego od października ubiegłego roku. Spore wahania miały miejsce 
na rynku złota, którego notowania w czwartek ustanowiły kolejny historyczny rekord, 
ale dzień kończyły prawie 0,9 proc. pod kreską. Przekraczający 3 proc. spadek 
zaliczył bitcoin. Panika widoczna była na Wall Street, gdzie S&P500 zniżkował o 
ponad 4,8 proc., Nasdaq Compostite tracił 6 proc., Dow Jones 4 proc., a Russell 
2000 szedł w dół aż o 6,5 proc. Na tym tle sięgająca 3 proc. zniżka indeksu giełdy 
we Frankfurcie, czy przekraczający 4 proc. spadek naszego WIG 20 nie robią już tak 
wielkiego wrażenia. Prawdziwe tąpnięcie miało miejsce na rynku ropy naftowej. 
Amerykańska WTI taniała w czwartek o prawie 7 proc., schodząc poniżej 67 dolarów 
za baryłkę.

Zawiedzione nadzieje, tąpnięcie 
na rynkach

Materiał przygotował Michał Stanek,
Prezes Zarządu Q Value S.A.
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Po pierwszym szoku w najbliższych dniach można spodziewać się niewielkiego 
odreagowania notowań przynajmniej części aktywów, ale na wykrystalizowanie się 
sytuacji w średnim terminie trzeba będzie jeszcze poczekać. Choć trudno wykrzesać 
choćby cień optymizmu, nie należy jednak zapominać, że kto nie ryzykuje ten nie 
pije szampana.

Zawiedzione nadzieje, tąpnięcie 
na rynkach

Materiał przygotował Michał Stanek,
Prezes Zarządu Q Value S.A.
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Dwudniowy krach na Wall Street, w trakcie którego indeks S&P 500 runął o ponad 
10 proc., staje w jednym z szeregu z tak dramatycznymi wydarzeniami, jak krach po 
wybuchu pandemii ponad pięć lat temu. Różnica jest taka, że tym razem krach 
został wywołany nie przez czynniki niezależne, lecz przez przywódcę największej 
gospodarki świata...


Niewątpliwie sprawa jest poważna, bo cła Trumpa - jakkolwiek w zamyśle stanowić 
mają punkt wyjścia do negocjacji - burzą globalny porządek handlowy i przywołują 
wspomnienia z czasów Wielkiego Kryzysu lat 30., kiedy to podobne 
protekcjonistyczne działania republikańskiego prezydenta Hoovera, zamiast pomóc 
amerykańskiemu przemysłowi, przyczyniły się tylko do dramatycznego pogłębienia 
światowej recesji.


Negatywne implikacje działań Trumpa dla gospodarek dopiero przed nami, na razie 
natomiast są one gwałtownie dyskontowane przez rynki finansowe. Na jakim etapie 
jest to dyskontowanie? Zróbmy szybki przegląd śledzonych przez nas wskaźników, 
by zorientować się co do stopnia zaawansowania krachu.

Krajobraz po 2 dniach najgorszych 
od wybuchu pandemii

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, Starszy Ekonomista 
Quercus TFI S.A.

Techniczne wyprzedanie 
W e f e k c i e z a ł a m a n i a 
amerykańskie akcje znalazły się 
w stanie rzadko spotykanego 
wyprzedania. Przyk ładowo, 
tygodniowy wskaźnik RSI dla 
S&P 500 zszed ł na koniec 
n a j g o r s z e g o o d w y b u c h u 
pandemii tygodnia do niespełna 
28 pkt. To naprawdę rzadko 
spotykana sytuacja - poprzednio 
podobne wartości widzieliśmy w 
trakcie covidowego krachu, a 
wcześniej po upadku Lehman 
Brothers.
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We wszystkich przypadkach zaznaczonych na wykresie tygodniowy RSI zszedł 
jednak jeszcze niżej niż obecnie. Przykładowo w trakcie pandemii runął do 21,5 pkt - 
dojście do takiej wartości obecnie implikowałoby S&P 500 na poziomie ok. 4640 
pkt., czyli ok. 9 proc. poniżej piątkowego zamknięcia.

"Indeks strachu" najwyżej od pandemii
Wskaźnik VIX, popularnie zwany "indeksem strachu", wystrzelił do ok. 45 pkt. Dobra 
wiadomość jest taka, że przy tych poziomach czasem dochodziło do wyczerpania 
potencjału spadkowego na rynkach. Najsłynniejszy przykład - rok 1998, kiedy 
skończyło się na krótkotrwałym tąpnięciu.

Z drugiej strony, w najbardziej dramatycznych sytuacjach - jak wybuch pandemii lub 
upadek Lehman Brothers w 2008 - VIX potrafił sięgnąć aż 80 pkt. Do takiego stanu 
rzeczy jeszcze sporo brakuje (ale też nie ma pewności, czy do tego musi dojść).

Krajobraz po 2 dniach najgorszych 
od wybuchu pandemii

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, Starszy Ekonomista 
Quercus TFI S.A.
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Nasz Barometr sygnalizuje panikę 
Obliczany przez nas Barometr Nastrojów na Wall Street, który zawiera w sobie m.in. 
powyższe dwa wskaźniki, zszedł do poziomu niewidzianego od czasu paniki w 
2022 roku (do -1,63 odchylenia standardowego). Dobra wiadomość - jest więc już 
relatywnie nisko. Nisko, co nie znaczy, że nie może w czarnym scenariuszu zejść 
jeszcze niżej, co pokazało pandemia.

Krajobraz po 2 dniach najgorszych 
od wybuchu pandemii

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, Starszy Ekonomista 
Quercus TFI S.A.
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P/E szybko w dół 
Dobra wiadomość - po dwóch dniach krachu wyceny amerykańskich akcje, na 
których wygórowany poziom jeszcze niedawno mocno narzekaliśmy, uległy 
redukcji. Wskaźnik ceny do prognozowanych zysków w przypadku S&P 500, który 
jeszcze w końcówce ub.r. przekraczał 22, na koniec ubiegłego tygodnia spadł do 
18,2. To spory postęp.


Amerykańskie akcje są więc wyraźnie tańsze - to plus - ale ciężko jednocześnie 
byłoby je uznać za szczególnie tanie. P/E jest nadal powyżej dołków np. z jesieni 
2022 (ok. 15), a tym bardziej z marca 2020 (13,3). Aby P/E powrócił do np. 20-
letniej średniej (obecnie 16,1), S&P 500 musiałby jeszcze obniżyć się w okolicę 
4500 pkt., czyli jeszcze 11 proc. poniżej piątkowego zamknięcia.

Krajobraz po 2 dniach najgorszych 
od wybuchu pandemii

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, Starszy Ekonomista 
Quercus TFI S.A.

W momencie pisania tego 
komentarza, w poniedziałek 
rano, widać, że krach na 
r y n k a c h a k c j i j e s t 
kontynuowany. Co mogłoby 
g o z a t r z y m ać , z a n i m 
opisane wyżej wskaźniki 
zejdą jeszcze niżej? Wydaje 
się, że (a) złagodzenie tonu 
przez Trumpa i sygnały 
w y c o f y w a n i a s i ę z 
szokujących decyzji 

- na razie tego nie widać, (b) reakcja banków centralnych z Fedem na czele (to 
właśnie ten czynnik zatrzymał np. covidowy krach) - na razie ręce Fedowi wiążą 
uzasadnione obawy przed skokiem inflacji na skutek drakońskich ceł.


Reasumując, niektóre z naszych wskaźników uległy już wyraźnemu, 
błyskawicznemu schłodzeniu, co mogłoby pomóc w poszukiwaniu rynkowego 
dna. Sęk w tym, że na Wall Street nie jest jeszcze bardzo tanio. 
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Płeć: samiec 
Data urodzenia: 2014 
Waga: 23 kg 
Wielkość: średni 
Znaleziony: przyjęty z OTOZ Warszawa 
Data przyjęcia do schroniska: 03.2024 
Status: do adopcji


Krecik jest uroczym, trochę starszym, ale 
energicznym pieskiem. Jest bardzo 
pozytywnie nastawiony do ludzi, również 
tych nowo poznanych. Jest inteligentny, 
otwarty i łagodny. Bardzo ładnie chodzi 
na na smyczy, podąża za człowiekiem, 
gdy poczuje się bezpieczniej chętnie 
zajmuje się węszeniem i załatwianiem 
swoich psich spraw.


Krecik niepewnie czuje się w 
towarzystwie nieznanych mu bliżej psów, 
nie dąży do konfrontacji i woli unikać 
kontaktu. Opanowane psy potrafią 
wzbudzić w nim zainteresowanie.

Bardzo potrzebuje własnego człowieka, 
miękkiego posłania i codziennej porcji 
czułości, najlepiej w spokojnej okolicy 
bez tłumów i hałasu.


Link do profilu: 

https://schronisko.info.pl/zwierzak/
krecik-3/

Pokochajcie Krecika!

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

Materiał przygotowany przez Zespół Q Value S.A.
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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

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 

Tarnów 

Q Value S.A. – Oddział
ul. Nowy Świat 6/3 
33-100 Tarnów
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