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Pogtebienie korekty

Globalne rynki akcji majg za sobg kolejny wakacyjny tydzien, w ktérym
wtadze nad nastrojami przejety informacji pozagietdowe. Kluczowym dniem
tygodnia byt czwartek, w trakcie ktérego inwestorzy zostali zmuszeni do
przypomnienia sobie o ryzyku zamachéw terrorystycznych i zamieszaniu
politycznym w Waszyngtonie. Zamachy terrorystyczne rzadko przektadajg sie
na trwate trendy na rynkach, wiec temat ataku w Hiszpanii jest wtasciwie
pomijalny. Nieco wazniejszym tematem jest kolejna odstona szumu w
Waszyngtonie, gdzie dystans wobec prezydenta Trumpa wyrazita czesc
prezesow firm, co skoriczyto sie rozwigzaniem ciata stuzgcego za transfer idei
ze strony biznesu w strone politykdw. Pochodng jest powrdt pytan i
watpliwosci, czy nowy rzad bedzie w stanie spetni¢ cho¢ jeden element
probiznesowych obietnic, jak np. zmiany w podatkach czy deregulacja.

Z perspektywy konca tygodnia doskonale wida¢, iz wtasnie czwartkowe
tapniecia przesadzity nie tylko o obrazie catosci, ale tez o wyniku. W
przypadku Wall Street czwartkowe spadki przetozyty sie na tygodniowe
straty S&P500 i Nasdaga Composite po okoto 0,6 procent oraz spadek DJIA o
ponad 0,8 procent. Bilansem jest drugi z rzedu spadek trzydziestki Dow’a, co
ostatni raz miato miejsce w okolicach maja biezgcego roku. W przypadku
Nasdaga Composite przecena rozciggneta serie spadkowych tygodni do
czterech, co owocuje pierwszym takim okresem od blisko pieciu kwartatéw.
Spadki z Wall Street przeniosty sie do Europy, gdzie ulegty wzmocnieniu za
sprawg zamachu w Barcelonie.

Nie ma jednak watpliwosci, iz impulsy okotorynkowe zostaty ledwie
wykorzystane do pogtebienia korekt, ktérych zarysy pojawity sie na rynkach
w poprzednich tygodniach. Zamieszanie w Waszyngtonie nie jest czyms$
nowym, a temat tzw. Trump trade, ktérym okresla sie okres zwyzek na
gietdach od listopada do maja i ufundowanych na wyniku wyboréw
prezydenckich, jest juz przesztoscig. Ostatnie wyjscia amerykanskich
indeksow na rekordy wszech czaséw byly zbudowane gtéwnie na
doniesieniach ze spotek. Konczacy sie sezon publikacji wynikow kwartalnych
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—na rynku jest juz blisko 90 procent raportéw spotek z indeksu S&P500 — nie
tylko zaskoczyt na plus, ale gtéwnie ztagodzit obawy o oderwaniu sie rynku
od fundamentéw, uzasadniajgc jednoczesnie kreslenie optymistycznych
scenariuszy na przysztosc.

Z punktu widzenia strategii oraz obecnosci na rynkach amerykanskich spadki
w USA nalezy uzna¢ za dobre i zachecajgce do szukania swojej szansy na
rzadkim w obecnej hossie przypadku korekty. Mieszanka dobrych wynikéw
spotek oraz poprawnych perspektyw gospodarki pozwala na podtrzymanie
naszych wczesniejszych zatozen, iz potencjat dalszych zwyzek do korca roku
nie jest szczegdlnie wysoki, ale stale obecny. W mocy pozostaje réwniez
zatozenie, iz rynek byka nie powiedziat ostatniego stowa i mimo czytelnej
zadyszki na psychologicznych barierach DJIA na 22000 punktéw i S&P500 na
2500 punktéw, do konca roku nalezy oczekiwa¢ wyzszych pozioméw
cenowych w USA i nowych rekordéw wszech czaséw indekséw. Z tego
powodu stale zalecamy kupowanie na korektach i pozostawienie pogoni za
zwyzkami graczom zaskoczonym zaréwno dobrg postawa rynkéw i kondycja
globalnej gospodarki.

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 $rodkow technicznych do celéw obiektywnej
prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw” lub jakiejkolwiek
porady, w tym w szczegdlnos$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 wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedfug
stanu na dzieri sporzadzenia. Przy sporzadzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezyta starannoscig oraz
rzetelnoécig. DM BOS i jego pracownicy nie ponoszg jednak odpowiedzialnoéci 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 informaciji.
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 ogdéinym 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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