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Wyciszenie przed grudniem

W zakonczonym tygodniu na globalnych rynkach akcji pojawity sie korekty ostatnich
zwyzek. Nie obyto sie bez wyznaczenia nowych rekordéw wszech czaséw na Wall
Street i rekordéw trendéw w Europie, ale tydzien podzielit sie na dwie w sumie réwne
czesci, w ktérych rynki najpierw szukaty kontynuacji wzrostéw i nowych rekordéw
indekséw, by pdiniej poszuka¢ korekt. Punktem zwrotnym, czy dokfadniej
wyzwolicielem impulsu korekcyjnego byty sygnaty z Pekinu, iz wtadze chinskie inaczej
niz Waszyngton postrzegajg szanse na szybkie porozumie handlowe pomiedzy Chinami
i USA. Faza pierwsza nowego porozumienia, ktérg rzad amerykanski widziat jako na 99
procent domknietg, rzad Chin postrzega raczej w kategoriach zgody na deeskalacje
wojny celnej przy jednoczesnej kontynuacji rozméw pomiedzy krajami. Przez
inwestorow, ktorzy dyskontowali deeskalacje jako szanse na porozumienie chtéd, z
Pekinu musiat zostal przyjety jako ostrzezenie przez dtugim procesem dalszych
negocjacji i wysoce prawdopodobnym czekaniem Pekinu na wynik wyboréw
prezydenckich 2020 roku w USA.

Bilansem czytelnego podziatu handlu na dwie czesci jest solidarny spadek wiekszosci
waznych indekséw swiatowych w skali tygodnia i uruchomienie korekt, ktére nie
poczynity powazniejszych strat technicznych, ale bedg musiaty zosta¢ wygaszone zanim
na gietdach pojawig sie nowe impulsy wzrostowe. W zaczynajgcym sie tygodniu o
wiarygodny handel bedzie trudniej z racji czwartkowego s$wieta w USA, ktére
faktycznie skroci obrét do trzech sesji na Wall Street. W piatek, po Swiecie
Dziekczynienia, rynki otworzg sie na potéwki sesji, wiec mozna méwié o tygodniu, z
dtugim weekendem, ktdérego gtéwng czescig bedzie zakupowe szalenstwo znane jako
Black Friday uzupetniane ostatnio przez Cyber Monday. Braku nowych zaktadéw bedzie
sprzyjat réwniez fakt, iz powrdt z przedtuzonego weekendu rzuci rynki prosto w
pierwszy tydzien grudnia, miesigca generalnie dobrego dla akcji, ale tez zaczynajacego
sie tradycyjnym zestawem danych makro, z odczytami indekséw PMI i ISM oraz
comiesiecznymi raportami z amerykanskiego rynku pracy.
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W zarysowanym ukfadzie od biezgcego tygodnia nie warto oczekiwa¢ wiekszych
fajerwerkdw, moze nawet przedtuzenia korekcyjnego handlu z koicéwki zakoriczonego
tygodnia, ale stale mozna z umiarkowanym optymizmem patrzeé na nowy miesigc. Jesli
w danych makro nie pojawig sie jakie$ powazne ostrzezenia przed recesjg, to zasadnym
wydaje sie przyjecie zatozenia, iz gracze majg prawo oczekiwa¢ przynajmniej
utrzymania wysokich putapéw indekséw do korica roku, ale tez ich poprawienia.
Fundamentalnie patrzac grudzien bedzie okresem pozycjonowania sie pod dobrg
koncowke roku i dobry poczatek stycznia, ale tez uktadania sie pod kolejne 12
miesiecy, ktore jawig sie dzis jako zagadkowe. Z jednej strony strach przed recesjg
jeszcze nie minat, ale tez nie brakuje prognoz mdéwigcych o podtrzymaniu wzrostu
gospodarczego w USA, stabilizacji koniunktury w Europie i wreszcie stale pozytywnych
sygnatéw ze strony spotek, ktére po okresie ujemnych zyskdw wracajg na Sciezke
generowania gotowki dla inwestorow, co jest zawsze najwazniejszg zmienng dla
rynkéw 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 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 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 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 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 instrumentdw 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 sporzqdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczqgcych transakcji w zakresie
instrumentow finansowych oraz instrumentow bazowych instrumentdw 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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