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Mocne wejscie w nowy miesigc

W koncéwce zakonczonego roku na globalnych rynkach akcji mniej byto
fajerwerkéw optymizmu i tradycyjnego rajdu Swietego Mikotaja, a wiec konsolidacji
i wyciszenia. Uspokojeniu nastrojéw i przesunieciom wywotanym np. zachowaniem
surowcow czy walut towarzyszyta niska ptynnosé, co redukowato mozliwosé
powaznych ruchdow i ograniczato wiarygodnos$¢ zmian cen. Swoje znaczenie miat
rowniez uktad dni wolnych, ktéry — np. w Europie — sprzyjat zwyczajnie
odpoczynkowi od rynku lub otwierat gietdy na ufamek tygodnia. Z radaréw
inwestorow spadt temat zmian w podatkach w USA, ktére zostaty domkniete
jeszcze przed swietami. W skrécie rzecz ujmujac duzi gracze musieli czekaé na
pierwszy tydzien roku, by méc poruszaé sie juz w ramach normalnej ptynnosci.

W przypadku Wall Street wejscie w nowy roku byto wiecej niz imponujgce. W
krétszym o poniedziatkowe sSwieto tygodniu najwazniejsze indeksy solidarnie
zameldowaty sie na nowych rekordach wszech czasdw i solidarnie szybujg nad
psychologicznymi barierami. Po wczesniejszym wyjsciu Nasdaga Composite i
Nasdaga 100 nad poziomy — odpowiednio — 7000 pkt. i 6500 pkt. — nad 2700 pkt.
zameldowat sie S&P500, co w koncowce zakonczonego tygodnia zostato
uzupetnione wyjsciem DJIA nad 25000 pkt. Réwnie mocne, choé bez
spektakularnych spotkan z psychologicznymi oporami, wejscie w nowy rok i miesigc
zanotowaty rynki europejskie. Kilkuprocentowe zwyzki indeksow byty powszechne
mimo presji spadkowej — zwtaszcza obecnej na pierwszych sesjach tygodnia — z
rynku walutowego, ktéry umacniat euro szkodzgc europejskim eksporterom.

Jak niemal zawsze w historii, wejScie w nowy miesigc wigzato sie réowniez ze
spotkaniem graczy z serig danych makro, od indekséow koniunktury poczynajac, a
konczac na danych z amerykanskiego rynku pracy. Wszystkie raporty byty wtasciwie
dobre dla bykow. Przemystowe PMI w Europie i ISM w USA szybujg na wysokich
poziomach sygnalizujgc optymizm w waznych dla gietd segmentach gospodarki.
Rowniez radykalnie gorsze od oczekiwan dane z rynku pracy w USA — mniejszy od
oczekiwan wzrost etatow poza rolnictwem i ciggle dyskusyjna dynamika wzrostu
ptac — utwierdzity w przekonaniu graczy lub chociaz wzmocnity obecne ciggle
nadzieje, iz amerykanski bank centralny nie bedzie musiat mierzy¢ sie z radykalnym
wzrostem inflacji i przyspiesza¢ krokdw na Sciezce zacie$niania dostepnosci kredytu.
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W zarysowanym uktadzie okazany na starcie roku optymizm gietd wydaje sie w
petni uzasadniony, ale warto ostroznie podejs¢ do perspektyw poszczegdlnych
rynkéw. Wyceny na Wall Street sg wysokie i wspomagane niskg wartoscig dolara.
Na progu nowego roku znacznie lepiej prezentujg sie inne rynki — europejskie czy
azjatyckie — gdzie wyceny nie sg tak wysokie, jak w USA i warto oczekiwac jakiejs
rotacji kapitatu z USA do Europy. Nie mozna réwniez zapominaé¢ o koniecznosci
korekty, szczegdlnie potrzebnej rynkom amerykanskim, ktéra wywota wzrost
zmiennosci i stanie sie bazg do dawno nieogladanej realizacji zyskéw. W szerszej
perspektywie patrzac, przez ktorg nalezy rozumieé catos¢ roku, stale nie widac na
horyzoncie zagrozen dla mniej lub bardziej umiarkowanych wzrostéow cen akcji i
warto liczy¢ sie gtéwnie z jakas forma rotacji pomiedzy sektorami, a nie poczatkiem
bessy.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Doradztwa i Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony
Srodowiska S.A. z siedzibq w Warszawie (DM BOS) tylko i wytgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji
w rozumieniu przepisow ,Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r.
uzupetniajgcego rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych dotyczgcych Srodkow technicznych do celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji
inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania
interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnosci porady
inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktorym mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z poz. zm.), dalej: ,,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej,
ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Niniejszy
komentarz jest publikacjg handlowq w rozumieniu przepiséw , Rozporzqdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z
dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do
wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych
na potrzeby tej dyrektywy”. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na wtasne ryzyko i
odpowiedzialnos¢. Przedstawiony komentarz jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgddw autora wedtug stanu na dzien
sporzqdzenia. Przy sporzqdzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezytq starannosciq oraz rzetelnosciq. DM BOS i jego
pracownicy nie ponoszq 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 instrumentow finansowych i nie stanowi podstawy do zawarcia
jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania po stronie DM BOS. Niniejszy komentarz zostat
sporzqdzony w celu udostepnienia klientom DM BOS, a takze moze by¢ udostepniany innym osobom zainteresowanym
w celu promocji ustug $wiadczonych przez DM BOS. DM BOS, jego organy zarzqdcze, organy nadzorcze, ani pracownicy
nie ponoszg odpowiedzialnosci 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 stanowiq jedynie wyraz subiektywnej oceny
autora na moment jej wydania i mogq by¢ zmieniane bez uprzedzenia. W przypadku klientéw DM BOS, ktérzy zawarli
Umowe o Opracowania, o ktorej mowa w Regulaminie doradztwa inwestycyjnego i sporzgdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym dotyczqcych transakcji w zakresie
instrumentow finansowych oraz instrumentow 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. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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