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Wakacyjne tematy

Globalne rynki akcji majg za sobg kolejny wakacyjny tydzien, w ktérym na plan
pierwszy stale wybijato sie zamieszanie w Turcji. Ostra faza kryzysu zaufania do
tureckiej waluty i tureckich wtadz przeszta jednak ewolucje, ktorej czescig stato sie
réznicowanie poszczegélnych rynkéw. W skrécie rzecz ujmujgc, im wieksze byto
oddalenie jakiej$ gospodarki od Turcji, tym wiekszego dystansu nabierali inwestorzy
do tureckiego zamieszania. W efekcie, czescig uktadu sit byty préby odbudowania
sie walut i rynkow gospodarek wschodzacych i przesuwanie akcentdw w strone
znacznie wazniejszych tematdw, jak np. sygnat, iz Waszyngton i Pekin wracajg do
stofu negocjacyjnego po dwdch miesigcach wymiany ognia w wojnie celnej.
Bilansem jest w sumie ptaski tydzien na Wall Street, gdzie uznano, iz tureckie
problemy sg zbyt oddalone od USA i ciggle spadkowy w Europie, ale i w regionie nie
brakowato prob stabilizacji.

Naprawde jednak tydzien byt ciggle wakacyjny i w najwiekszym stopniu
charakteryzowat sie czekaniem inwestoréw na zakonczenie sierpnia, ktory
tradycyjne uznawany jest za okres przejsciowy. Zwykle w sierpniu dominujg
mniejsze wolumeny oraz krétkookresowe decyzje. Na polu makro nie pojawity sie
tresci, ktére pozwalatyby zmienia¢ oczekiwania wobec polityki bankow centralnych,
wiec tydzien byt réwniez okresem gry w kontekscie pozycjonowania sie pod
wydarzenia konca trzeciego kwartatu i koncdwke roku. Jesli uznaé, iz role lidera
optymistycznych nastrojow stale petni Wall Street, to zachowanie S&P500
wskazuje, iz gra toczy sie w ramach flirtu ze styczniowym rekordem wszech czaséw,
ktérego pokonanie jest warunkiem zmiany trendu bocznego, jaki pojawit sie w USA
po lutowo-marcowej korekcie i pdziniejszym zamieszaniu wokét spotek
internetowych.

Do konica wakacji zostaty wtasciwie dwa tygodnie i zasadnym wydaje sie zatozenie,
iz koricowe sesje sierpnia nie przyniosg wiele nowych tresci. Pierwszych, naprawde
waznych tresci nalezy oczekiwac dopiero na pierwszych sesjach wrzesnia, kiedy
gracze dostang sierpniowe dane z rynku pracy w USA, na bazie ktérych beda
ksztattowali oczekiwania wobec trzech kolejnych posiedzen Federalnego Komitetu
Otwartego Rynku. Do tego czasu gra bedzie toczyta sie wedle znanych z ostatnich
tygodni tematdéw, jak wojna celna na linii USA-Chiny oraz ryzyko rozlania sie
tureckiego kryzysu na Europe oraz inne rynki wschodzgce. Oczekujemy jednak, iz
sam fakt podjecia negocjacji przez przedstawicieli USA i Chin bedzie dziatat
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tagodzgco na obawy inwestoréw, a Turcja coraz bardziej stanie sie izolowang
wyspa, ktéra dla rynkéow rozwinietych bedzie tematem marginalnym, jak
marginalne byty inne tego typu zamieszania, np. argentynskie.

Stale oczekujemy réwniez podtrzymania scenariusza konsolidacyjnego, w ktéry
rynki amerykanskie nie oddalajg sie znaczgco od obserwowanych dzi$ poziomdw,
ale tez w kroétkiej perspektywie skutecznie nie atakujg rekordéw wszech czaséw.
Temat gry o nowe szczyty uznajemy za kwestie przysztosci, ktérg jest koricowka
roku. Wczesniej gietdy bedg musiaty zmierzy¢ sie z wyborami parlamentarnymi w
USA, wynikami negocjacji pomiedzy rzadami w Pekinie i Waszyngtonie oraz
wynikami spétek za Il kwartat. Po drodze pojawi sie réowniez temat zmian w
polityce monetarnej najwazniejszych bankdéw centralnych $wiata i wreszcie
negocjacje w sprawie Brexit'u, ktéry ostatnio spadt z radaru inwestordw, ale wréci z
racji biegngcych termindw i zamieszania w brytyjskiej polityce, coraz bardziej
podzielonej i zagubionej na S$ciezce prowadzacej do dopiecia porozumienia
pomiedzy Wielka Brytanig i Unig Europejska.

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 dotyczqcych srodkéw 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 pdz. zm.), dalej: ,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej,
ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Niniejszy
komentarz jest publikacjq handlowg w rozumieniu przepisow ,,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 warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych
na potrzeby tej dyrektywy”. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na wtasne ryzyko i
odpowiedzialnos¢. Przedstawiony komentarz jest wytgcznie wyrazem wiedzy i poglgdow 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 instrumentdw 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 ponoszq 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 ktérej mowa w Regulaminie doradztwa inwestycyjnego i sporzqgdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczqcych transakcji w zakresie
instrumentow 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 firmq inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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