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Rekordy na Wall Street

Globalne rynki akcji majg za sobg kolejny tydzien odreagowania

brexit'towych strachdéw, ktérych czescia byta szybsza od obaw $ciezka zmiany
WYDZIAL DORADZTWA

i ANALIZ RYNKOWYCH

rzadu w Londynie i rosngce przekonania, iz efektem referendum brytyjskiego
bedzie przediuzenie luznej polityki monetarnej przez najwazniejsze banki
centralne Swiata. Swoje znaczenie miat rowniez sezon wynikow kwartalnych
w USA, ktéry zaczat sie od pozytywnych zaskoczen ze stron surowcowej
spotki Alcoa i spotek sektora finansowego. W efekcie najwazniejsze indeksy ADAM STANCZAK
zanotowaty solidarne zwyzki, ktére szczegdlnie ciekawie wyglagdaty na Wall Analityk

Street, gdzie DJIA i S&P500 zameldowaty sie na nowych rekordach wszech
czasOw a.stanczak@bossa.pl

W istocie amerykanskie srednie poprawiaty rekordy wtasciwie na kazdej sesji
tygodnia, co w rownym stopniu doktadato rynkom optymizmu zwigzanego z
wybiciem z czternastomiesiecznych konsolidacji i przedtuzeniem blisko
osmioletniego rynku byka, co wymuszato na niedZwiedziach ucieczke z
pozycji krotkich i napedzato marsz na nowe maksima. Nie ma jednak
watpliwosci, iz wyciskanie z rynku pozycji krétkich nie byto jedynym
elementem, ktory nakazywat bykom szukac swojej szansy. Z punktu widzenia
analizy technicznej wybicie z wielomiesiecznych konsolidacji jest silnym
sygnatem kupna, ktory w obecnym przypadku wspiera jeszcze szerokos$¢

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Doradztwa i Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie (DM BOS)
tylko i wylgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9
marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych
dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktow intereséw” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w
zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktdrym mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz. U. 2014, poz. 94 z p6z.
zm.), porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Inwestor
wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na wtasne ryzyko i odpowiedzialnos$¢. Przedstawiony komentarz jest wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladdéw
autora wedlug stanu na dzieri sporzadzenia. Przy sporzadzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezyta starannosciq oraz rzetelnoscia. DM BOS i jego pracownicy nie
ponoszg jednak odpowiedzialno$ci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego inwestora podjete na podstawie niniejszego komentarza ani za szkody poniesione
w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Komentarz nie stanowi oferty zbycia lub nabycia wymienionych w nim instrumentow finansowych i nie stanowi podstawy do
zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania po stronie DM BOS. Niniejszy komentarz zostat sporzadzony w celu udostepnienia klientom
DM BOS, a takze moze by¢ udostepniany innym osobom zainteresowanym w celu promocji ustug $wiadczonych przez DM BOS. DM BOS, jego organy zarzadcze,
organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego inwestora 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 moga by¢ zmieniane bez uprzedzenia.

W przypadku klientéw DM BOS, ktérzy zawarli Umowe o Opracowania, o ktérej mowa w Regulaminie doradztwa inwestycyjnego i sporzadzania analiz inwestycyjnych,
analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdinym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych oraz instrumentéw bazowych
instrumentdéw pochodnych (Regulamin), niniejszy komentarz stanowi Opracowanie w rozumieniu Regulaminu. Regulamin jest dostepny na stronie internetowej
bossa.pl w dziale Dokumenty.

DM BOS jest firmg inwestycyjng w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2014, poz. 94 z péz. zm.). Nadzér nad
DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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pokonanej konsolidacji pozwalajgca szacowac¢ wzrost po wybiciu na co
najmniej 10 procent.

Swoje znaczenie miaty rowniez dane makro z USA i Chin, ktére wpisaty sie
nastréj optymizmu rozpoczety publikacja czerwcowego raportu z
amerykanskiego rynku pracy. Raport Departamentu Pracy z poczatku lipca
zaprzeczyt danym z maja i postawit rynki akcji w atrakcyjnym potozeniu na
tle dtugu zderzajgcego sie z nowg falg luznych polityk monetarnych. Z
perspektywy konca tygodnia dobrze wida¢, iz rynki akcji zndw znalazty sie w
najlepszym z dzi$ dostepnych scenariuszy, ktéry pozwala oczekiwac
Srodowiska niskich stép procentowych, a nawet nowych programoéw
luzowania ilosciowego w Wielkiej Brytanii i Japonii oraz odpowiedzi innych
bankéw centralnych na kolejny akt prowadzonej od kilku lat wojny
walutowe;.

W Swiecie, w ktorym rosnie przekonanie, iz dla akcji nie ma alternatywy musi
pojawic sie jednak pytanie, jak uzasadnic relatywnie wysokie wyceny spoéfek i
rekordy indekséw, gdy gospodarki borykajg sie z niska inflacjg i mizernym
wzrostem gospodarczym. W tym sensie dobry sezon wynikéw kwartalnych w
USA, a przynajmniej lepszy od oczekiwan, bedzie bazg do utrzymania
indeksdw amerykanskich na rekordach wszech czaséw i spoglagdania w
przysztos¢ z oczekiwaniem, iz fundamenty ,dogonig” wyceny. Jesli jednak
sezon wynikdw okaze sie rozczarowujacy, to cofniecie pod potamane przez
DJIA i S&P500 opory bedzie tatwe do wykreowania.

Nie zmieni to jednak faktu, iz Sredniookresowe oczekiwania wobec Wall
Street pozostajg wzrostowe, a zesztotygodniowe wyjscia kluczowych
indeksdw na rekordy wszech czasdw sg potwierdzeniem aktualnosci rynku
byka. Stale warto pamieta¢, iz w obecnym uktadzie sit w lepszym potozeniu
na przysztos$¢ sg rynki amerykanskie i chcacy szuka¢ swojej szansy na rynkach
rozwinietych, wtasnie tam powinni kierowac pienigdz. Europe i Wielkg
Brytanie czeka teraz okres niepewnosci zwigzanej z rozwodem, ktéry bedzie
ograniczat inwestycje i posrednia wptywat na kondycje europejskich firm
eksponowanych na handel pomiedzy Wyspami Brytyjskimi i Europa.
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