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Swigteczne wyciszenie

Globalne rynki akcji majg za sobg swiateczny tydzien. Dopiecie zmian w podatkach
w USA okazato sie wydarzeniem, ktére nie wywotato nowych emocji. Wall Street
znalazta rdwnowage pomiedzy sitami, ktére chciaty zrealizowaé zyski, czy jak to
nazywamy na rynkach, sprzeda¢ fakty, a graczami odpowiadajgcymi na kazdy
przejaw korekty. Bilansem jest tydzien, w ktérym zmiany najwazniejszych indeksow
byty wiecej niz skromne, choé nie obylo sie bez nowych rekordéw w trendach.
Naprawde jednak, im blizej byto do korica tygodnia, tym mniej byto aktywnosci. W
istocie rynkowi statystycy policzyli, iz w pigtek obrét na Wall Street byto najnizszy w
catym roku (jesli wezmie sie pod uwage sesje, na ktorych handlowano przez caty
dzien).

Z punktu widzenia analizy technicznej dniom o niskim obrocie brakuje
wiarygodnosci popartej aktywnoscig rynku, ale i bez potwierdzenia w wainej
zmiennej trudno nie odnotowaé ukfadu sit na wykresach amerykanskich srednich.
Najwazniejsze cztery indeksy konfrontujg sie wtasnie z psychologicznymi barierami.
DJIA mierzy w 25000 pkt., gdy S&P500 walczy z 2700 pkt. W tym samym czasie
Nasdaq Composite testuje 7000 pkt., gdy Nasdaq 100 spotyka 6500 pkt. Szybowanie
indeksdw na historycznych maksimach powoduje, iz na wykres brakuje innych
barier niz psychologiczne. Cato$¢ uzupetnia wczesniej wykazywana wrazliwosé
rynku na réwne poziomy, co razem owocuje konsolidacyjnym zawieszeniem rynkow
amerykanskich.

Uwzgledniajac fakt, iz tegoroczny kalendarz sprzyja odpoczynkowi od rynku réwniez
miedzy Swietami Bozego Narodzenia, a Nowym Rokiem, zasadnym wydaje sie
zatozenie, iz obserwowany spadek aktywnosci przeniesienie sie na finatowy,
niepetny na wielu rynkach, tydzien roku. Niemniej warto jednak oczekiwaé jakiejs
proby rozegrania dobrej koncowki roku i pozycjonowania sie graczy pod pierwszy
miesigc nowego roku, ktéry zwykle bywa dla gietd akcji dobry, cho¢ w bliskiej
przesztosci nie brakowato niespodzianek w postaci zaskakujgcych cofnied.
Publikowane w ostatnim czasie dane wskazujg, iz amerykanscy konsumenci
odwaznie siegali do portfeli w okresie przedswigtecznym, a publikacje z gospodarki
sygnalizujg dobra kondycje innych segmentédw. W skrdcie rzecz ujmujgc Wall Street
ma powody do zakoriczenia roku fajerwerkiem.
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Nieco wiecej watpliwosci musi wzbudzaé poczgtek nowego roku, w ktérym rynek
bedzie musiat odnie$¢ sie do nowego uktadu sit w spétkach. Wprawdzie czesé
efektédw obnizki podatkdw zostata juz wliczona w ceny, ale na konkrety w bilansach
poszczegdlnych spotek i segmentdw przyjdzie jeszcze poczekaé. Dlatego warto
oczekiwaé¢ nieco wiekszych rotacji kapitatu pomiedzy sektorami i walorami, z
ktérych jedne beda bardziej wygranymi od kolejnych. Szersza perspektywa
pozostaje jednak bez zmian. Kondycje gospodarek amerykanskich i globalnej wydaja
sie na tyle dobre, by oczekiwac kontynuacji hossy. Stale jednak warto liczy¢ sie z
korektami, ktorych zwyczajnie brakuje, i dopiero wéwczas szukac swojej szansy. Nie
warto rowniez catkowicie negowac scenariusza, w ktdrym rynek byka znajdzie
powazniejszg korekte, ktorej elementem bedzie reakcja rynkdw na zmiane w
polityce monetarnej najwazniejszych bankéw centralnych.

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
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 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 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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