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tatwe poprawianie rekordow

Globalne rynki akcji majg za sobg spokojny tydzien, z mocng koncdwka, ktéra w
przypadku Wall Street oznaczata skok indekséw na historyczne maksima. W przypadki
DJIA udato sie pokona¢ psychologiczng bariere 28000 pkt., gdy S&P500 zameldowat sie
nad 3120 pkt., jednoczesnie zegnajac konsolidacje w rejonie 3100 pkt. W przypadku
Nasdaga Composite potamany zostat poziom 8500 pkt., a Nasdag 100 wyszedt nad
8300 pkt. Podobnie ksztattowata sie sytuacja indeksdw europejskich, gdzie procentowe
zwyzki srednich nie byty tak imponujace, ale i w regionie nie brakto wyjs¢ na nowe,
roczne maksima. Francuski CAC flirtowat z psychologicznym oporem na 6000 pkt., gdy
DAX walczyt z 13300 pkt. i grat o przetestowanie rekordéw wszech czaséw zalegajacych
w okolicach 13600 pkt. Ciekawostkg jest fakt, iz nie byto naprawde powaznych
powoddéw do optymistycznych zagran.

Za impulsem wzrostowym z konca tygodnia miaty sta¢ nadzieje na dopiecie
porozumienia handlowego Chiny-USA, ale konkretow ciggle brakuje, a PR dobrze
idacych rozméw przyjeta na siebie administracja amerykanska. Ze strony Chin nie ptyna
dostownie zadne informacje na temat postepu w rozmowach handlowych i terminu
zakonczenia negocjacji choéby sukcesem. Gracze kupujg jednak kazdy strzepek
informacji, rozdmuchujgc minimalne tresci do efektéw trudnych do wyjasnienia. W
istocie kontynuacje zwyzek i nowe rekordy indekséw lepiej od nadziei na porozumienie
handlowe ttumaczg twardsze zmienne, jak mniej pesymistyczne od obaw dane makro i
nadzieje na to, iz najwazniejsze gospodarki Swiata unikng recesji. Pomaga réwniez sifa
trenddw i kalendarz, ktérego centralnym punktem jest zatozenie, iz z dniem 1 listopada
Swiatowe rynki akcji znalazty sie w historycznie najlepszym okresie roku.

W zarysowanym uktadzie bazowym scenariuszem na finatowe tygodnie roku jest
przynajmniej utrzymanie przez indeksy obserwowanych poziomdéw i mniej lub bardziej
trwate poprawianie rekordéw. Nie mozna by¢ zaskoczonym korektami, ale tak dtugo,
jak nie wrdci temat recesji lub groZznego dla gospodarek zaostrzenia wojny celnej,
strategicznym zatozeniem jest trzymanie sie diugiej strony rynku, moze z lekkim
przewazaniem innych czesci swiata niz Wall Street, gdzie wyceny zrobity sie wysokie,
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optymizm nieco przesadzony, a potencjat prostej kontynuacji zwyzek bez korekt
zwyczajnie mniejszy niz w innych regionach, ktére zachowujg sie nieco stabiej pod
wzgledem optymizmu i lepiej pod wzgledem braku przesady w wycenach. W tym czasie
warto sledzi¢ dane makro zakfadajac, iz w kondycjach gospodarek kryja sie najlepsze
wskazowki na temat perspektyw, a zwtaszcza zagrozen dla rynkow akgji.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale 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
przepisow ,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 srodkow technicznych do celéw 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 ktérym mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z péz. zm.), dalej: ,,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest
wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Niniejszy komentarz jest
publikacjqg handlowg 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 warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby
tej dyrektywy”. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na wtfasne ryzyko i
odpowiedzialnosé. Przedstawiony komentarz jest wytgcznie wyrazem wiedzy i poglgddw autora wedtug stanu na dzien
sporzgdzenia. Przy sporzqdzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezytq starannoscig 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
sporzgdzony w celu udostepnienia klientom DM BOS, a takze moze by¢ udostepniany innym osobom zainteresowanym
w celu promogji 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 sporzgdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdlnym dotyczqcych transakcji w zakresie
instrumentow finansowych oraz instrumentow bazowych instrumentow 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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