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Przesuniecie uwagi

Po tygodniu fajerwerkdéw i kreslenia rekordéw wszech czaséw sesja po sesji,

Wall Street handlowata z wiekszym dystansem. Nie obyto sie bez nowych
WYDZIAt DORADZTWA

i ANALIZ RYNKOWYCH

rekordéw wszech czaséw w przypadku DJIA i S&P500, a i Nasdag Composite
znalazt sie nad psychologiczng barierg 5100 pkt., ale skala zwyzek DIJIA i
S&P500 byta zwyczajnie skromna. Wzrosty dwdch kluczowych sSrednich
amerykanskich po — odpowiednio — 0,3 i 0,6 procent nie mogty wywotaé
powaznej presji na innych rynkach i réwniez w Europie zmiany byly ADAM STANCZAK
relatywne mate, cho¢ ciggle optymistyczne i sygnalizujgce, iz rynki prébuja Analityk

wyj$¢ z cienia brexit'owego zamieszania i skupi¢ sie na innych zmiennych, jak
. a.stanczak@bossa.pl
raporty firm i dane makro.

Z perspektywy konca tygodnia dobrze widaé, iz kluczowym elementem
uktadu sit na rynkach stat sie teraz sezon wynikdw kwartalnych, ktéry
okazuje sie lepszy od oczekiwan na poziomie przychoddéw i zyskow.
Generalnie w USA wieksza cze$¢ spoétek bije prognozy na poziomie
przychoddéw, a spadek sredniego zysku dla indeksu S&P500 jest mniejszy od
oczekiwan i obaw. Stad nowe rekordy na Wall Street, ktérej dobra postawa

rozlewa sie optymizmem po innych rynkach. Nie ma jednak watpliwosci, iz
dopiero zaczynajacy sie wtasnie tydzien bedzie kluczowy dla obecnego
sezonu wynikéw. Blisko 200 spotek z 500 zebranych w S&P500 wysle raporty
na rynek i kazdego dnia inwestorzy beda mieli nowy punkt zaczepienia. Fakt,

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 przepisow ,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 $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktow intereséw” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnos$ci 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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iz w koszyku publikacji znajda sie wyniki spdtek Apple, Amazon, Facebook czy
Alphabet (dawniej Google) wymusi przesuniecie uwagi w strone sektora
technologicznego.

Pomimo skupienia uwagi rynku na wynikach spdtek nie warto zapominac¢ o
danych makro, ktdre — zwtaszcza amerykanskie — zaprzeczajg niedawnemu
pesymizmowi i nie tylko wspierajg ostatnie zwyzki w USA, ale réwniez niosa
ryzyko ponownego zderzenia sie bykow ze spekulacjami na temat podwyzek
stéop procentowych w USA. Biezacy tydzien przyniesie posiedzenie
Federalnego Komitetu Otwartego Rynku, ktére nie skonczy sie podwyzka
ceny kredytu, ale rzuci $wiatto na nastroje w Fed i skieruje uwage na dwa
elementy — kolejny raport z rynku pracy w USA, ktéry pojawi sie w
pierwszym tygodniu sierpnia i wrzesniowe posiedzenie FOMC. Poprawa
sentymentu w FOMC i lepsze dane z rynku pracy dadzg mieszanke, z ktorg
gietdy wejdg w sierpniowe, wakacyjne wyciszenie, ale tez na bazie ktdorych
bedg prébowaty przygotowac sie na rozgrywke pod kornicéwke roku.

Z punktu widzenia rynkowej taktyki obecne wyceny na Wall Street wydajg
sie na tyle wysokie, iz pogon za rynkiem warto zostawi¢ graczom, ktérych
zaskakuje hossa i ktorych zaskoczyto ostatnie odbicie. Stale jednak
korekcyjne cofniecia beda okazjami do zakupdw z zatozeniem, iz na
przetomie roku ceny na amerykanskich rynkach beda wyzsze niz obecnie, a
S&P500 przekroczy psychologiczng bariere 2200 pkt. Znacznie bardziej
ryzykowne wydaje sie ciggle szukanie swojej szansy na rynkach europejskich,
ktore czeka zderzenie z efektami Brexit'u i nowej fali terroru. Szczegdlnie
niepokojaco po ostatnich odczytach PMI wyglada rynek w Londynie, na ktéry
moze kusi¢ niskimi wycenami mniejszych spodtek, ale to wifasnie w tym
segmencie warto oczekiwaé¢ najwiekszego, negatywnego efektu wyjscia
Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej.
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