Co czeka rynki finansowe w
2018 roku?

19 stycznia 2018

0d Tradera 21: Drodzy Czytelnicy, w ostatnich dniach
udzielitem krétkiego wywiadu dla portalu Investing.com.
Najwazniejszym tematem byty oczywiscie przewidywania odno$nie
sytuacji na rynkach finansowych w roku 2018, ktdéry niedawno
sie rozpoczat.

— Jakie sa Twoje prognozy na 2018 rok jesli chodzi o polityke
gtownych bankéw centralnych? Ktéry z nich jako pierwszy
podniesie stopy procentowe?

— To ktdéry z nich pierwszy podniesie stopy procentowe jest bez
znaczenia. Wazne sg trendy. Z tego co obserwuje nasuwa sie
wniosek, ze EBC pod wptywem Niemiec bedzie dgzyt do
ograniczenia dodruku. Kluczowe jest jednak jak wptynie to na
wysokoS¢ oprocentowania obligacji Wtoch oraz Hiszpanii, ktére
do tej pory byto sztucznie zanizane wtasnie w efekcie dodruku.
Wyceny obligacji ogdélnie w Europie sg ekstremalnie wysokie.
Bankrut jakim sg Wtochy moze pozyczy¢ kapitat na 10 lat ptacac
niecate 1,8% odsetek rocznie. Dla pordéwnania Norwegia oraz
Singapur czyli dwa kraje ktére nie maja dtugu netto (aktywa
funduszy rzadowych znacznie przekraczajag dtug publiczny) muszg
zaoferowa¢ 1,5% oraz 2% odpowiednio. To jest chore ale do
takich wypaczen doprowadzita lekkomyslna polityka ratowania
potudniowcéw przy pomocy dodruku. Mimo, iz ograniczenie
dodruku moze znacznie zwiekszy¢ ryzyko bankructwa kilku krajow
a tym samy rozpadu strefy euro oraz euro jako waluty EBC
bedzie ograniczat* dodruk. Nie moze jednak takich dziatan
podjg¢ samodzielnie. Najwazniejsze banki centralne drukuja
okoto 125 mld USD miesiecznie. Jezeli EBC bedzie ograniczat
dodruk to luke musi wypetni¢ inny Bank Centralny. B0J juz
drukuje jak szalony. W takim otoczeniu postawitbym na FED
ktory bedzie powoli podnosit stopy procentowe i jednoczesSnie


https://wolnemedia.net/co-czeka-rynki-finansowe-w-2018-roku/
https://wolnemedia.net/co-czeka-rynki-finansowe-w-2018-roku/

powrdci do dodruku. To, ze w perspektywie globalnej wchodzimy
w ere wyzszych stop procentowych jest przesgdzone. Inflacja
rosnie w USA, strefie Euro, Japonii, Chinach oraz wiekszosSci
krajow rozwijajacych sie. Kluczowe jednak dla podejmowania
decyzji inwestycyjnych jest fakt, Zze mimo podwyzek stép
procentowych nadal pozostang one silnie negatywne. Innymi
stowy stopy procentowy ustalane przez banki centralne beda
nizsze niz rzeczywista inflacja. Tg wtasnie drogag podazaja
centralne aby zredukowa¢ rzeczywistg warto$¢ zadituzenia do
pozioméw ktdre przestang zagrazad¢ ciggtosci systemu.

— Czy Twoim zdaniem mozemy spodziewac¢ sie powrotu zmiennos$ci?
A jesli tak, to na jakich klasach aktywéow - akcje, pary
walutowe, obligacje, towary?

— Gdyby nie bezprecedensowy dodruk, polityka zerowych stép
procentowych oraz bezposrednie zakupy aktywéw przez banki
centralne powrdt do duzej zmienno$ci mieliby$my juz dawno.
Zamiast tego mamy okres ,everything bubble”. Na obligacjach
krajéw rozwinietych mamy banke wszech-czasdéw. Wyceny akcji
poza nielicznymi wyjgtkami oscylujg pomiedzy poziomami bardzo
wysokimi, a banka spekulacyjna. Jedyne tanie aktywa to
surowce, szczegl6lnie rolne oraz metale szlachetne z
wytgczeniem palladu. Co do samej zmiennosci w 2018 roku bardzo
ciezko jest co$ powiedzieé¢. Z jednej strony mamy bardzo
wysokie cen, jedng z dtuzszych hoss, ktéora w warunkach
rynkowych juz dawno by sie zakonAczyta z hukiem. Z drugiej
strony banki centralne robig co moga, aby obecng sytuacje
utrzyma¢ mozliwie jak najdtuzej.

— Na ktére instrumenty powinnismy zwrocié szczegdlng uwage?

— Wymienie 5 aktywdéw, ktére moim zdaniem przedstawiaja
najwiekszg wartos¢ w relacji do ceny:

— uran,

— metale ziem rzadkich oraz surowce strategiczne,



— mate spdétki zajmujgce sie wydobyciem ztota i srebra,
— surowce rolne,

— oraz najtansze rynki akcji, czyli Rosja, Nigeria, Turcja
oraz Katar.

— Jakie moga by¢ czarna tabedzie 2018 roku?
— Przychodzi mi do gtowy co najmniej kilka mozliwo$ci:

— zawieszenie sptaty dtugu przez ktoéregokolwiek z europejskich
bankrutéw w efekcie redukcji dodruku przez EBC,

— bankructwo jednego z setek zagrozonych europejskich bankéw
inicjujgce kaskade bankructw oraz problem z ptynnoScig na
rynku derywatow,

— utrata zaufania inwestoréw do jena jako waluty safe haven a
tym samym powazna grozba bankructwa Japonii (pierwsze oznaki
juz wida¢ po zerwaniu korelacji ztoto JPY),

— dalsze zamieszanie wokét Korei P6inocnej,

— Arabia Saudyjska odchodzgca od sprzedazy ropy wytgcznie za
USD, a tym samym upadek systemu petrodolara.

— Jak Twoim zdaniem bedzie wygladat 2018 rok w wykonaniu
polskiej waluty? Powinnismy spodziewa¢ sie umocnienia czy
ostabienia ztotego?

— W zesztym roku sprawa byta bardzo prosta gdyz polska waluta
byta jedng z najsilniej niedowarto$ciowanych ze wzgledu na
listopadowy atak spekulacyjny. Obecnie bardzo ciezko jest
prognozowa¢ cokolwiek. Czemu, jezeli dziatania bankow
centralny zapewnig nam kolejny rok spokoju oraz optymizmu
wsrdd inwestordéw kapitat bedzie silnie przemieszczat sie w
kierunku rynkéw rozwijajgcych sie do ktdérych nadal nalezy
Polska (przynajmniej wsrdéd sentymentu inwestoréw). Dla odmiany
jezeli dojdzie do jakichkolwiek zawirowan na rynkach



finansowych to zt*otdowka b*yskawicznie sie ostabi, najsilniej
wzgledem USD oraz CHF.

— Co z polska gietda? Na ktdére spotki warto zwrécic uwage?

— Na GPW jest kilka tanich spétek gtéwnie z sektora produkcji
zywnos$ci oraz innych powigzanych gtdéwnie 4
surowcami. Zaznaczam jednak, ze rynek polski odpowiada za
okoto 2% moich aktywdéw, wiec nie moge zbyt szczegdtowo
analizowac spdtek czy sektordw z GPW.

— Czy zmiana na stanowisku prezesa Gietdy Papieréw
Wartosciowych ostatecznie odwrdci ztg passe warszawskiego
parkietu?

— Zmiana prezesa nie ma zadnego znaczenia. GPW radzita sobie
kiepsko w latach 2011-2015 jak i wszystkie gietdy krajoéw
rozwijajacych sie. W 2016 roku ten trend sie odwrécit. W 2017
mielismy kontynuacje. Tego typu cykle zazwyczaj trwajg 6-7 lat
wiec do do polskiej gietdy jak i wielu innych EM jestem
pozytywnie nastawiony. W 2000 mielismy banke na akcjach w USA,
szczegbélnie na NASDAQ'u. W 2007 w krajach rozwijajacych sie.
Pamietacie pewnie BRICS (Brazylia, Rosja Indie, Chiny oraz
RPA). W tamtym czasie P/E w Polsce przekraczato 30. To dopiero
jest banka. Obecnie mamy znowu banke w USA. Tym razem stawny
FANG. Widzgc jak kapitat migruje spodziewam sie ze w Polsce
jak i wielu innych rynkach krajow rozwijajacych sie znowu
bedziemy mieli bardzo drogie akcje ale na to przyjdzie nam
jeszcze poczeka¢ 3-5 lat.

— Jakich wskazéwek udzielitbys$ innym inwestorom? Na co nalezy
zwrécic¢ uwage w 2018 roku?

— Jezeli inwestujesz w akcje to wytacznie najtansze rynki.
Poza tym ja przy okazji shortuje okazjonalnie najbardziej
przeszacowane sektory w USA. Mam takze sporg ekspozycje na
sektor surowcowy zardéwno poprzez ETN’y jak i spdétki surowcowe.
Sporo kapitatu trzymam w metalach szlachetnych oraz gotéwce
(CHF oraz waluty surowcowe). Podziat* kapitatu pomiedzy



nieskorelowane aktywa daj mi do$¢ duzy poziom bezpieczenstwa,
a 25-30% w gotdéwce umozliwi mi zakupy ekstremlanie tanich
aktywéw jezeli dojdzie do oczekiwanej bessy, ktdora zazwyczaj
trwa 18-24 miesigce.

— Czy uwazasz, ze mozemy spodziewa¢ sie zatamania na rynku
kryptowalut?

— Nie jestem specjalistg od kryptowalut, ale obecna sytuacja
bardzo przypomina mi typowg banke spekulacyjng. Przypuszczam,
ze jezeli spytasz 100 osd6b na ulicy w co twoim zdaniem warto
zainwestowa¢ kapitat. Minimum 50 wskaze BTC. W 2000 roku
mielismy nowg technologie zmieniajgcag wszystko. 7 lat pdzniej
,nieruchomosci ktérych nigdy nie nie mozna stracic¢”. Dzis$ mamy
kryptowaluty. Banki zawsze byty i zawsze beda. Chciwos¢, ktoéra
je generuje jest cze$Scig ludzkiej natury. Ja przynajmniej
trzymam sie z daleka aczkolwiek jestem pewien podziwu dla tych
ktorzy szybko dostrzegli potencjat w kryptowalutach i kupili
je, gdy ceny stanowity utamek cen obecnych.

— Dziekujemy za rozmowe.
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