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Czerwiec na radarze

Na progu zakoriczonego tygodnia globalne rynki akcji miaty powody do szukania
konsolidacji. Swigteczne wytaczenia rynkdw amerykanskich i angielskich pozwolity
ztapaé oddech wiekszosci indeksdow. Wtorkowy powrét do gry wypadt jednak w USA
blado, ale i tak w srode i czwartek pojawity sie oczekiwane konsolidacje. Finalny dla
maja cios zadat rynkom prezydent Trump, ktéry zapowiedziat wprowadzenie cet na
import z Meksyku, jesli potudniowy sgsiad USA nie zgodzi sie na pomoc w sprawie
nielegalnej imigracji. Przeniesienie sporu gospodarczego na polityczny i faktyczne
wykorzystanie narzedzi gospodarczych przez prezydenta USA do realizowania
programu politycznego, ktérego nie moze zrealizowaé przez brak porozumienia z
parlamentem, wystraszyt inwestoréw i najwazniejsze indeksy zamknety maj na
miesiecznych minimach.

W efekcie w czerwiec gietdy wchodzg z wojng celng pomiedzy USA i reszty $wiata —
prezydent Trump zapowiedziat réwniez nowe kroki w handlu z Indiami — i czasowo
zamrozonymi wojnami celnymi z Europg i Japonig, ktére czekaja na rozgrzanie.
Cato$¢ uzupetniajg watpliwosci, co do kondycji globalnej gospodarki oraz jej
najwazniejszych silnikow. Tylko w przypadku USA maj przynidst pogorszenie wielu
wskaznikdw ekonomicznych, ktére sygnalizujg, iz Il kwartat 2019 roku przyniost
schtodzenie koniunktury na skale, jaka byta obserwowane w korncéwce 2018 roku.
Woéwczas na gietdach pojawita sie dawka paniki wspierana réwniez
zaniepokojeniem inwestoréw jastrzebig na tle danych politykg amerykanskiego
banku centralnego. Tym razem za element pozytywny mozna uznac globalne
przesuniecie w polityce monetarnej na pozycje akomodacyjne, ktdre pozwalajg
oczekiwac juz nie tylko wyhamowania procesu wygaszania programow luzowania
iloSciowego, ale tez obnizek stép procentowych w perspektywie kolejnych
kwartatow.

Z obowigzku nalezy odnotowad, iz nie wszystkie dane jednoznacznie wskazujg na
nadchodzgce recesje, wiec w bliskim terminie nalezy oczekiwaé od gietd gry od
raportu do raportu - i zapewne kolejnych dziatan prezydenta Trumpa — oraz
skupienia uwagi na kazdym strzepku informacji, ktory pozwoli szacowaé¢ kondycje
gospodarczy. Od zaczynajacego sie dzis handlu czerwcowego nalezy tez oczekiwac
podtrzymania uwagi na wojnach handlowych, ktére zamiast zmierza¢ do
wygaszenia wybuchty w maju ze zdwojong sitg. Szukajgcy swojej szansy na korekcie
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powinni tez odnotowac fakt, iz statystyki historyczne nie sprzyjajg bykom. Zwykle
po stabym maju czerwiec w najlepszym przypadku byt konsolidacyjny, ale czesto
przynosit pogtebienie przecen i kontynuacje ostabienia gietd po dobrych poczatkach
roku. W praktyce wiec warto oczekiwaé najwyzej konsolidacji, ktére beda w petni
zrozumiate po majowych spadkach gtéwnych indekséw swiatowych po 4 i wiecej
procent.

Patrzac na catos¢ czerwca trudno mysleé o okresie uspokojenia. Miesigc przyniesie
spotkanie prezydentéw Chin i USA na szczycie grupy G20. W potowie miesigca
decyzje o cenie kredytu podejmie amerykanski Federalny Komitet ds. Otwartego
Rynku i wreszcie na radarze inwestoréw bedzie musiat znalezé sie Brexit, nie tylko z
racji mozliwego wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej bez umowy, ale jeszcze
za sprawg wyboréw nowego szefa Partii Konserwatywnej, ktéry zapewne stanie sie
rowniez nowym premierem. W skrajnym przypadku Wielka Brytania moze dotozy¢
inwestorom zaniepokojenia kondycjg europejskich rynkéw w kontekscie relacji gietd
i gospodarek z londynskim City i wreszcie niemal pewnej recesji, gdyby Zjednoczone
Krélestwo zakoniczyto negocjacje rozwodowe z Brukselg bez porozumienia lub
chociaz bez umowy przejsciowej, ktéra pozwolitaby sie wszystkim przygotowaé na
ciosy, jakie spadng na wiele waznych gospodarek.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibqg w Warszawie (DM BOS) tylko i wytqgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
przepiséw ,Rozporzqdzenia 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 intereséw partykularnych
lub wskazan konfliktow intereséw” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w zakresie
doradztwa inwestycyjnego, o ktérym 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
publikacjq handlowq w rozumieniu przepisow , Rozporzgdzenia 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 wfasne 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 powstafe 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 dotyczqgcych 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 firmq inwestycyjnqg w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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