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Banki centralne pomagajg rynkom

W zakonczonym tygodniu uwaga inwestoréow na rynakch akcji byta

zawieszona pomiedzy raportami kwartalnymi spotek, a sygnatami i
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dziataniami bankéw centralnych. Swoje znaczenie miaty réwniez dane
makro. Z mieszanki zgodnych wtasciwie impulséw rynki zbudowaty pokazne
zwyzki indeksow. Tym razem lepiej poradzita sobie Europa, gdzie DAX i

CAC40 zyskaty — odpowienio — 6,8 i 4,7 procent, ale i wzrosty na Wall Street i
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byty godne szacunku, gdyz trzy gtéwne srednie dodaty do swojej wartosci od Analityk

2,2 do 3,1 procent. Z perspektywy kornca tygodnia doskonale wida¢, iz
atmosfera ulegta znaczagcemu polepszeniu na finatowych sesjach, ktére w a.stanczak@bossa.pl
duzej mierze odpowidajg za dobry wynik catosci.

W istocie, w konAcéwce tygodnia na rynku pojawita sie prowzrostowa
mieszanka w postaci dobrych wynikbw amerykanskich  spotek
technologicznych, ktdre ztagodzity obawy o konydycje firm w kontekscie
pytan o site globalnej gospodarki, i sygnatdw oraz dziatan ze strony bankéw
centralnych. Dobre raporty spoétek zawsze cieszg, wiec zwyzki indekséw z
tego powodu nie wymagajg wiekszych wyjasnien, ale warto pamietac, iz
poprzeczka oczekiwan byta postawiona stosunkowo nisko, wiec o pozytywne
zaskoczenia nie byto trudno. Znacznie wazniejsze wydajg sie jednak sygnaty
ze strony bankdéw centralnych, ktére — jak Europejski Bank Centralny —
zapowiedziaty dalsze tagodzenie polityki monetranej lub — jak Bank Chin —
obnizyty stopy procentowe.

Nie ma przypadku w tym, iz lepsza kondycja rynkéw akcji zbiegta sie z
czwartkowg konferencjg szefa Europejskiego Banku Centralnego oraz
pigtkowg obnizkg stép procentowych w Chinach. Kazdy z elementéw
znaczgco obnizyt prawdopodobienstwo podniesienia ceny kredytu w USA nie

Komentarz zostat przygotowany wytacznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcéw (Dz. U. nr 206 z 2005 r.),
nie stanowi porady inwestycyjnej, nie jest analizq inwestycyjna, ani analizg finansowg w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi ( Dz. U. z 2005 roku, nr 183, poz.1538 z p6zn. zm.), nie stanowi oferty zbycia lub nabycia wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi
podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na
wiasne ryzyko i odpowiedzialno$é. DM BOS S.A., jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszg odpowiedzialno$ci za dziatania lub
zaniechania Klienta podjete na podstawie niniejszego komentarza ani za wszelkie szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, skutki finansowe i
niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszego komentarza lub zawartych w nim informacji. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w
niniejszym komentarzu stanowig jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jej wydania i mogq by¢ zmieniane bez uprzedzenia.
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tylko na odbywajagcym sie w tym tygodniu posiedzeniu wtadz Rezerwy
Federalnej, ale rowniez na grudniowym posiedzeniu Federalnego Komitetu
Otwartego Rynku (FOMC). Mieszanka lepszych od oczekiwan wynikow
spotek i perspektywa zerowych stédp procentowych w Stanach
Zjednoczonych jest idealng bazg do zwyzek cen i znaczagcym argumentem z
za tym, zeby mysle¢ o nowych rekordach wszech czasow na wykresach
indeksow amerykanskich i europejskich.

W zaczynajacym sie wiasnie tygodniu mozna oczekiwac dalszego skupienia
uwagi inwestorow na wynikach spétek i spoglagdania w strone tego, co zrobig
i zasygnalizujg banki centralne. Pierwsza zmienna nie wymaga szczegdlnego
opisu. Na rynkach trwa sezon publikach raportéw kwartalnych i kazdego dnia
cze$¢ uwagi graczy pozostanie skierowana w strone twardych danych ze
spotek. Jednak rownie wazine bedzie posiedzenie wtadz monetarnych w
Japonii, ktore moze przynies¢ kolejne dziatania ptynnosciowe ze strony
Banku Japonii. Do rangi wydarzenia tygodnia urasta jednak pazdziernikowe
posiedzenie wtadz monetarnych w USA, ktore pozwoli oszacowac na ile Fed
jest gotowy do podwyzki stép procentowych na grudniowym posiedzeniu
FOMC.

Wsrod analitykéow trudno znalezé zgodng odpowiedz na pytanie, czy Fed
podniesie cene kredytu w grudniu, ale rynek Fed Funds Futures bezlito$nie
wycenia, iz prawdopodobienstwo podwyzki stép procentowych na
pazdziernikowym posiedzeniu FOMC wynosi niewiele wiecej niz 5 procent, a
na grudniowym okoto 35 procent. Réwniez termin styczniowy daleki jest od
pewnosci. Naprawde z punktu widzenia notowan Fed Funds Futures dopiero
marzec moze przynies¢ pierwszg podwyzke ceny kredytu w USA, ale i tu
daleko do pewnosci, gdyz prawdopodobienstwo wyceniane jest na niewiele
wiecej niz 60 procent. W takim kontekscie nie trudno zrozumieé dlaczego na
rynkach coraz powazniej méwi sie o tym, iz korncéwka roku bedzie czasem, w
ktérym indeksy bedg notowane na nowych rekordach wszech czaséw.
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