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KOMENTARZ TYGODNIOWY - RYNKI ZAGRANICZNE

19 czerwca 2017 r.

Optymizm Rezerwy Federalnej

Globalne rynki akcji majg za sobg kolejny tydzien, w ktédrym wazine
wydarzenia koncentrowaty sie w okolicy srodkowych sesji. Na plan pierwszy
miaty wybic¢ sie decyzje i sygnaty z bankéw centralnych, amerykanskiego,
angielskiego, japonskiego i szwajcarskiego. Najwiecej emocji wzbudzita
amerykanska Rezerwa Federalna, cho¢ wptyw na rynki byly dosé
ograniczony. Federalny Komitet Otwartego Rynku nie zaskoczyt graczy
podwyzkg stép procentowych, cho¢ chwile przed decyzjg na rynku pojawity
sie stabe dane o inflacji i sprzedazy detalicznej. Zaskoczeniem byt mocny
sygnat o gotowosci do redukowania zaangazowania na rynku dtugu i
finalnego zakonczenia programu luzowania ilosciowego, ktéry — wbrew wielu
mniemaniom — nie skonfczyt sie wraz z zakoriczeniem powiekszania skupu
dtugu i zanizania rentownosci obligacji.

Ciekawostka jest, iz jastrzebi sygnat ze strony Fed pojawit sie w tygodniu, w
ktédrym pojawity sie wspomniane juz stabe dane o inflacji i sprzedazy
detalicznej, ale tez naprawde stabe dane z rynku nieruchomosci. W skrécie
rzecz ujmujgc FOMC zrobit odwazne kroki na $ciezce normalizacji polityki
monetarnej, gdy dane zdajg sie sygnalizowaé, iz spadek dynamiki ozywienia
gospodarczego, ktéry miat miejsce w | kwartale moze przesgczy¢ sie na
kolejne kwartaty. Wprawdzie Fed skupia sie gtdwne na rynku pracy i
stabilnosci cen, ale poziom zaufania do sity gospodarki wydaje sie nieco
przesadny. Z punktu widzenia obecnosci na rynku amerykanskim dysonans
pomiedzy danymi i politykg Fed jest pomijalny, gdyz zapowiedzi dziatan
normalizujgcych polityke monetarng sygnalizujg zmiany w przysztosci, wiec
cztonkowie FOMC bedg mieli czas zmieni¢ zdanie, gdy zajdzie taka potrzeba.

Z krotkookresowych zmiennych, ktére miaty wptyw na rynek i bedg miaty
znaczenia dla graczy szukajgcych swojej szansy na Wall Street, wazne sg dwa
elementy - kontynuacja korekty na liderach sektora technologicznego i
cieplejsze spojrzenie rynku na banki. W przypadku sektora technologicznego
stale podtrzymujemy nasze zatozenie z poprzedniego biuletynu, iz korekta
jest okazjg do zakupdw w segmencie, ktory swoja popularnoscig wsréd
inwestordw ograniczyt atrakcyjnos¢ akcji spétek z tego koszyka. Im gtebsza
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bedzie korekta, tym wiecej energii warto poswieci¢ na poszukiwania spotek
pasujgcych do portfela lub nawet pokusi¢ sie o zaangazowanie w caty koszyk
za pomocg niskokosztowego funduszu indeksowego, ktérych nie brakuje i z
ktéorych mozna wybra¢ skoncentrowany na spdtkach o najwiekszej
kapitalizacji i potencjalne wzrostowym.

W przypadku wzrostu zainteresowania rynku bankami sytuacja dobrze
koresponduje z korektag po wzroscie, jakiego doswiadczat sektor po
listopadowych wyborach prezydenckich i na fali obietnic deregulacyjnych
oraz zmian w podatkach. Wzrost stép procentowych sprzyja zyskownosci
spotek sektora w przysztosci i w bliskim terminie moze zla¢ sie z wdrozeniem
nowego prawa deregulacyjnego, ktére administracja prezydenta Trumpa ma
zamiar wprowadzi¢ z pominieciem sciezki parlamentarnej. W efekcie spada
ryzyko zderzenia sie plandw nowego rzadu z kongresowym ciutaniem
poparcia, ktére okazato sie juz zabodjcze dla ambicji rzgdu w czasie préb
wprowadzania zmian w opiece medycznej. Uznajemy, iz szanse na
wprowadzenie deregulacji w sektorze bankowym sg kolejnym elementem,
ktory pozwala oczekiwac kontynuacji hossy i wyzszych wycen w przysztosci, a
to zmusza to podtrzymania zalecenia o szukaniu swojej szansy na korektach,
a nie pogoni za wzrostami.

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 dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej
prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw” lub jakiejkolwiek
porady, w tym w szczegdlnos$ci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktorym 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$¢. Przedstawiony komentarz jest wylgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedtug
stanu na dzieri sporzadzenia. Przy sporzadzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezytg staranno$cig 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 promogji ustug $wiadczonych
przez DM BOS. DM BOS, jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponosza
odpowiedzialno$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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