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Powrot optymizmu

W zakonczonym tygodniu notowania na globalnych rynkach akcji ksztattowane byty
przed dwie sprzeczne sity — pesymizm i optymizm wobec stanu negocjacji handlowych
pomiedzy Chinami i USA oraz pytania o kondycje globalnego gospodarki, z akcentem
na gospodarke amerykanska. Z perspektywy tygodnia doskonale widaé, iz notowania
zaczety sie od tgpniecia, ktére wywotaty sygnaty ze strony USA i amerykanskiego
prezydenta watpigcych w mozliwosé podpisania porozumienia z Chinami przed koricem
prezydenckiej kampanii wyborczej 2020 w USA, a wiec witasciwie do konca przysziego
roku. Dodatkowym elementem siejgcym zwatpienie byto uderzenie ctami USA w
Argentyne i Brazylie oraz zapowiedz cet na francuskie towary. W skrécie rzecz ujmujac
tydzien zaczat sie od otwarcia nowych frontéw w globalnej wojnie celnej, co idealnie
uzupetnito sie z nastrojami korekcyjnymi, w jakich gietdy konczyty poprzedni tydzien i
pytaniami o przestrzen do dalszych zwyzek przy potozeniu indekséw na rekordach
wszech czasow w USA i rekordach w trendach w Europie.

W potowie tygodnia pojawito sie przesilenie w nastrojach za sprawg sygnatéw, iz Chiny
i USA jednak stale pracujg nad porozumieniem handlowym, co rynki odczytaty jako
spadek ryzyka wprowadzenia nowej puli cet na chinskie towary, ktére — zgodnie z
planem — majg pojawi¢ sie juz 15 grudnia. Sygnatéw starczyto na uspokojenie
korekcyjnych nastrojow i schowaniu sie rynkdw w oczekiwaniu na najwazniejsze
wydarzenie tygodnia, jakim miaty by¢ dane z amerykanskiego rynku pracy. Raport
Departamentu Pracy nie zawiddt i zaskoczyt wtasciwie w zadnym punkcie. Wzrost liczby
etatow w listopadzie wynidst 266 tys. i byt o okoto 100 tys. wiekszy od oczekiwan
rynku. Dodatkowo, dane z poprzednich dwdch miesiecy zrewidowano w goére o
przeszto 40 tys. wiec skala niespodzianki wyniosta okoto 150 tys. etatdw. Nie bez
znaczenia byt spadek stopy bezrobocia do 3,5 procent, ktéry idealnie uzupetnit sie z
liczbg etatdw bijgc oczekiwania analitykow i ekonomistow, a jednoczesnie podkreslit
dobrg kondycje amerykanskich konsumentow.
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Pochodng reakcji na pigtkowe dane byt skokowy powrédt amerykanskich srednich do
konfrontacji z rekordami wszech czaséw, wyhamowanie korekt na wiekszosci rynkow i
zwrot w strone nadziei, iz grudzien i przetom stycznia przyniosg jednak klasyczny rajd
Swietego Mikofaja, a nie korekty, jakich moina byto oczekiwa¢ po jednych z
najlepszych 12 miesiecy dla rynkéw i indeksdw w ostatnich latach, a czasami dekadach.
W istocie optymizm rynkéw z koncdwki biezgcego tygodnia uzupetnia sie i wpisuje sie
w szerszy obraz, w ktérym lepsze od oczekiwan dane makro sygnalizujg, iz w wielu
gospodarkach pojawity sie stabilizacje po fazie zadyszki grozgcej recesjg w 2020 roku.
W swietle najnowszych danych recesji w przysztym roku jednak nie bedzie, jak nie byto
w 2019 roku i zasadnym zaczyna by¢ uktadanie sie graczy pod skromng, ale jednak
kontynuacje hossy w przysztym roku oraz powrdt do strategii, w ktérej korekty sg
okazjami do zakupdw zaktadajgcych wyzsze ceny akcji i poziomy indekséw oraz wieksze
zyski spotek.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibqg w Warszawie (DM BOS) tylko i wytqcznie 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 celow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjnqg oraz ujawniania interesow 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 handlowqg w rozumieniu przepiséw , 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 warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby
tej dyrektywy”. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na wifasne 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 rzetelnoscig. 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 sporzqdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym 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 firmq inwestycyjnqg w rozumieniu Ustawy. Nadzdr nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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