B()S | DOV MAKLERSKI

KOMENTARZ TYGODNIOWY - RYNKI ZAGRANICZNE

29 maja 2017 r.

Pokaz sity i optymizmu

Tydzied na globalnych rynkach akcji byt pokazem sity strony popytowej. O
sile bykdw swiadcza nie tylko nowe rekordy wszech czaséw na wykresach
S&P500 i Nasdaga Composite, ale tez zdolnos¢ do ignorowania
niepokojacych, a czasami zwyczajnie ztych informacji. Zamach terrorystyczny
w Wielkiej Brytanii, obnizenie ratingu Chin, mieszane dane makro w USA i
wreszcie jastrzebie wymowie protokoty z ostatniego posiedzenia
Federalnego Komitetu Otwartego Rynku nie przeszkodzity popytowi w
podnoszeniu cen i wiekszo$¢ indeksdw odrobita straty poniesione w
poprzednig $rode, gdy swiat reagowat na doniesienia z Waszyngtonu
ostabiajgce prezydenta. D. Trumpa. Wiasciwie jedyng zmienng, ktéra
sprzyjata bykom byty dane z Europy, ktdra zdaje sie radzi¢ sobie coraz lepiej i
po okresie niecheci graczy wywotanej wzrostem ryzyka politycznego wraca
na radary inwestorow.

Atmosfera byta na tyle dobra, iz zakoriczony tydzien staje sie fundamentem,
na ktorym rynki mogg zaprzeczy¢ oczekiwaniom przecenie w maju. Na trzy
dni przed koncem maja wiekszos¢ waznych indekséw rynkéw rozwinietych
notuje zwyzki w skali miesigca i jest dobrze utozona pod kontynuacje
wzrostéw w kolejnych miesigcach. Stale jednak warto liczy¢ sie z powrotem
zamieszania w Waszyngtonie, ktory w ostatnich dnia odpoczywat od szumu
wokot Biatego Domu gtdownie dzieki podrézy prezydenta Trumpa po Swiecie.
Nowy tydzien przyniesie przestuchanie bytego szefa FBI, ktérego prezydent
odwotat i na gietdy wrdci zaniepokojenie odsuwaniem sie na przysztosé
reform podatkowych i regulacyjnych w USA. Podtrzymujemy jednak nasze
zalecenie, by ewentualne cofniecia na Wall Street wykorzystywa¢ do
szukania swojej szansy na rynku z zatozeniem, iz w perspektywie kolejnych
dwdch kartatéw ceny bedg wyzej niz obecnie.

Uktad sit w globalnej gospodarce sprzyja tez szukaniu swojej szansy na
rynkach europejskich, gdzie dobre perspektywy gospodarcze i stale
akomodacyjna polityka monetarna Europejskiego Banku Centralnego zlewaja
sie dzi$ ze spadkiem ryzyka politycznego. Dlatego tez rynki francuski czy
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niemiecki powinny znalez¢ sie w polu zainteresowania graczy na rynkach
rozwinietych. Wedle dostepnych dzis danych w kolejnych kilku kwartatach
mozna oczekiwac braku recesji na Swiecie, a to sprzyja uzupetnienia portfeli
o duzych eksporteréw europejskich, ktorzy notowani sie z czytelnie nizszymi
wycenami niz duze spotki amerykanskie. Zalecamy zatem wykorzystywanie
korekt do zakupdéw w Europie, ale w tym wypadku wazne jest uzupetnienie
strategii o obserwowanie rynku walutowego, ktéry umacniajac euro i
ostabiajgc dolara nieco zachwiat atrakcyjnoscig spétek europejskich i utatwit
wybieranie firm amerykanskich.

W blizszym terminie rynki powinny skupi¢ sie na wydarzeniach
amerykanskich. Powrét prezydenta do Waszyngtonu uzupetni poczatek
nowego miesigca i zestaw tradycyjnie publikowanych danych z rynku pracy
w USA. Dane beda czytane w kontekscie pytan o kondycje gospodarki — a
doktadniej o skale i przejsciowos$¢ zadyszki obserwowanej w | kwartale
trwajgcego roku — oraz wptywu raportéw na przyszta polityke Rezerwy
Federalnej. Uwaga bedzie ogniskowata sie nie tylko wokot pytania, o ilos¢
podwyzek stép procentowych do konca roku, ale réwniez o redukowanie
zaangazowania banku centralnego na rynku dtugu, a wiec wydarzenia
nowego dla rynkéw i inwestoréw, ktére nikt nie zna i na ktére akcje, dtug i
waluty beda musiaty wypracowac jakies wspdlne zdanie.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Doradztwa i Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony
Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie (DM BOS) tylko i wytgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi
rekomendacji w rozumieniu przepiséw ,Rozporzgdzenia 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 dotyczgcych $rodkow technicznych do celéw obiektywnej
prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujacych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw” lub jakiejkolwiek
porady, w tym w szczegdlnos$ci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym mowa w
art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz. U. 2014, poz. 94 z péz. 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 odpowiedzialno$¢. Przedstawiony komentarz jest wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedfug
stanu na dzieri sporzadzenia. Przy sporzadzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezytg starannoécig oraz
rzetelnoscig. DM BOS i jego pracownicy nie ponoszg jednak odpowiedzialnosci 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 instrumentéw
finansowych i nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy Ilub powstania jakiegokolwiek
zobowigzania po stronie DM BOS. Niniejszy komentarz zostat sporzadzony w celu udostepnienia klientom DM
BOS, a takze moze byé udostepniany innym osobom zainteresowanym w celu promocji ustug $wiadczonych
przez DM BOS. DM BOS, jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszg
odpowiedzialno$ci 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 mogg by¢ zmieniane bez uprzedzenia.

W przypadku klientow 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 ogéinym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych oraz instrumentéw bazowych
instrumentéw 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 (tj. Dz. U. 2014, poz. 94 z pdz. zm.). Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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