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Wrzesien na radarze

Tydzien na globalnych rynkach akcji zostat zdominowany przez zmienne,
ktére ksztattowaty nastroje na gietdach w poprzednich tygodniach. Wall
Street skupita sie na wynikach kwartalnych spotek, a Europa starata sie
godzi¢ impulsy zwigzane z zachowaniem rynkéw amerykanskich, reakcje na
wyniki spotek i stale obecne zaniepokojenie ukfadem sit na rynku
walutowym, gdzie staby dolar umacniat euro. Bilansem jest ptaski tydzien
gtéwnych $rednich, ktére zanotowaty skromne zmiany. Wyjatkiem byt DJIA,
ktéry zachowat sie czytelnie lepiej do innych indekséw, czym dobrze
odzwierciedlit uktad sit na gietdach. Brak obecnos$ci goracych spétek
technologicznych w indeksie, ktore przeceniaty sie w zakoriczonym tygodniu
z duzg dynamika, wyizolowat prestizowg S$rednig od tta i pozwolit
wymaszerowaé na nowe rekordy wszech czasow.

Gtéwne rynki ogladane przez pryzmat szerszych indekséw zachowaty sie
stabilniej, ale i w gronie pozostatych srednich nie brakto nowych rekordow.
Jesli sprowadzi¢ cato$é notowan do jednego zdania, to mozna powiedzie¢, iz
handel byt typowy dla sezonu publikacji wynikéw kwartalnych. W tle
pojawito sie sporo szumu, jak kolejna odstona zamieszania politycznego w
USA, czy niejednoznaczny komunikat koriczacy posiedzenie Federalnego
Komitetu Otwartego Rynku, ale do zapamietania sg gtdwnie wyniki
kwartalne spétek. W przypadku Wall Street niemal pewne jest, iz wyniki
spotek w Il kwartale bedg lepsze od oczekiwan zaréwno na poziomie zyskow,
jak i przychoddéw. Sredni wzrost zysku dla indeksu S&P500 przekroczy 10
procent, co hamuje obecne zapedy korekcyjne i sprzyja kresleniu
optymistycznych scenariuszy na przysztosé.

W bliskim terminie warto jednak oczekiwac¢ handlu, ktdry nie bedzie juz
jednokierunkowy. Realizacje zyskéw na gwiazdach sektora technologicznego
sygnalizujg, iz rynki dojrzewajg do jakiej$ formy korekty. Nie nalezy jednak
oczekiwac cofniecia, ktére bedzie grozne dla trendéw wzrostowych. Swoje
znaczenie bedzie miata réwniez sytuacja techniczna, ktéra wskazuje, iz
konfrontacja S&P500 z psychologiczng barierg 2500 pkt. i DJIA z 22000 pkt.
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juz owocuje prébami sprzedania szczytow. Nie ma jednak watpliwosci, iz
korekty bedg raczej okazjami do zakupdw niz punktami zmuszajgcymi do
ucieczki z rynku. Zaczynajacy sie nowy miesigc przyniesienie na rynki okres
spadku aktywnos$ci, co potrwa do finatowego tygodnia wakacji. Na handel
bez spadku wiarygodnosci trzeba bedzie poczekaé do wrzesnia, ktory
zapowiada sie gorgco z racji oczekiwania rynkéw na pierwsze powakacyjne
decyzje bankéw centralnych i rosngce przekonanie o nadchodzacych
zmianach w polityce monetarne;j.

Do wrzesnia warto wiec oczekiwaé przesuniecia uwagi inwestorow ze strony
spotek w strone danych makro, na bazie ktérych rynek bedzie szacowat
termin poczatku redukowania sumy bilansowej przez Rezerwe Federalng i
terminy kolejnych podwyzek stép procentowych w USA. W przypadku
danych z Europy raporty bedg czytane z pytaniem, czy pierwsze powakacyjne
spotkanie wtadz Europejskiego Banku Centralnego przyniesie sygnaty na
temat zmian w programie luzowania ilo$ciowego i jak na ewentualne decyzje
EBC wptynie obserwowane ostatnio umocnienie wspdlnej waluty wobec
dolara. Ostatnia zmienna powinna mie¢ znaczenie réwniez dla rynkow
europejskich, ktére w ostatnim czasie poddane byly presji zwigzanej z
mniejszg konkurencyjnoscig eksportu, wiec w sierpniu warto oczekiwac
przedfuzenia skupienia uwagi graczy europejskich na rynku walutowym.

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 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 odpowiedzialno$¢. Przedstawiony komentarz jest wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedtug
stanu na dzieri sporzadzenia. Przy sporzadzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezytg staranno$cig oraz
rzetelnoscig. DM BOS i jego pracownicy nie ponoszg jednak 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 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 $wiadczonych
przez DM BOS. DM BOS, jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszg
odpowiedzialno$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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