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Nowa dawka optymizmu

Globalne rynki majg za sobg udany tydzien. Po okresie lekkiego zawahania w

tygodniu poprzednim popyt uderzyt z sitg, ktéra przetozyta sie na solidarne
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zwyzki najwazniejszych indekséw. Na plan pierwszy wybita sie Wall Street,
gdzie DJIA rosngc o 3,06 procent znalazt sie niewiele wiecej niz 1 procent od
historycznego poziomu 20000 pkt. Jeszcze lepiej poradzity sobie Nasdaq
Composite i S&P500, ktorych zwyzki byty wieksze niz DJIA. Rowniez Europa

nie zostata w tyle i indeksy w regionie zanotowaty wzrosty wigksze niz ADAM STANCZAK
obserwowane w przypadku $rednich amerykarskich. Analityk
Warto odnotowac¢ ozywienie Nasdaga Composite, ktore wskazuje, iz popyt a.stanczak@bossa.pl

pojawit sie réwniez na spotkach relatywnie stabo radzacych sobie w
powyborczej rzeczywistosci. Wigczenie sie popytu do gry w sektorze
technologicznym jest sygnatem nowej dawki optymizmu. Nadzieje na
przysztos¢ pozwolity zignorowal ostrzezenie od prezydenta-elekta o zbyt
wysokich cenach lekéw, co zawsze wywotywato zaniepokojenie inwestordéw.
Sygnat na chwile zachwiat koszykiem spdtek medycznych, ale w finale
rowniez sektor farmaceutyczny skonczyt tydzien na plusie, cho¢ relatywnie
mniejszym od innych sektoréw.

Kilkuprocentowe, solidarne wzrosty gtéwnych indeksdw wskazujg, iz na
gietdach pojawita sie nowa dawka optymizmu, ktdrej korzeniami sg nadzieje
na nowy cykl gospodarczy w USA wywotany mieszankg programéw

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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stymulujacych i optymizmu konsumentow. W istocie pigtkowy odczyt
indeksu nastroju konsumentéw — wstepne dane za grudzien — skoczyt do
poziomOw ostatni raz oglgdanych na starcie 2015 roku. Dane Michigan
sygnalizujg, iz wybory prezydenckie podniosty optymizm konsumentow, co
uzupetnione o pozytywne sygnaty z rynku pracy pozwala oczekiwac
ozywienia konsumpcji indywidualnej i ozywienia inwestycji prywatnych.

Inwestorzy zdajg sie by¢ w tak dobrych nastrojach, iz ignorujg banalny fakt
wysokich wycen, ktére wymagajg jakiejs korekty. Rynek ignoruje réwniez
zblizajgce sie posiedzenie Federalnego Komitetu Otwartego Rynku, ktére
moze przynies¢ sygnaty o szybszej Sciezce podwyzki ceny kredytu w USA.
Rynki zdajg sie by¢ skupione tylko i wytgcznie na pozytywnych stronach
powyborczej rzeczywistosci i pomijajg fakt ciagle niejasnych sposob
sfinansowania pomystow prezydenta-elekta. Bez watpienia pomaga grudzien
i koncowka roku, w ktérych oczekuje sie relatywnie lepszej postawy akcji w
zwiazku z tzw. Rajdem Swietego Mikotaja.

Solidarne wyjscie amerykanskich indekséw na nowe, historyczne maksima i
wymarsz europejskich srednich na roczne maksima sg wystarczajagcym
powodem, by nie kwestionowa¢ momentum rynkéw. Stale jednak zalecamy
szukanie swojej szansy raczej na korektach niz w pogoni za rynkami
rozpedzonymi nowg dawka optymizmu. Wyceny i skala optymizmu
pozwalajg oczekiwa¢ cofnie¢, a kondycja gospodarki — zwitaszcza
amerykanskiej — pozwala z zaufaniem kupowac na korektach z zatozeniem, iz
popyt nie powiedziat ostatniego stowa. Inaczej mowigc podtrzymujemy
nasze zatozenie, iz trendy wzrostowe na Wall Street pozostajg w mocy.

W bliskim terminie najwazniejszym wydarzeniem bedzie odbywajace sie w
zaczynajacym tygodniu posiedzenie Federalnego Komitetu Otwartego Rynku.
Cztonkowie FOMC sg teraz w okresie ,medialnej ciszy” poprzedzajacej kazde
posiedzenie wiadz monetarnych w USA, ale mozina zatozy¢, iz zgodnie z
oczekiwaniami stopy procentowe zostang podniesione i kluczem do
interpretacji rynkowej komunikatu bedzie Sciezka przysztych podwyzek stop
procentowych. Rynek zdaje sie by¢ przygotowany na sygnat, iz w 2017 roku
Fed podniesie stopy procentowe dwa razy. Wszystko o mocniejszej
wymowie zostanie uznane za jastrzebie i bedzie grozne dla powyborczego
rajdu optymizmu.
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