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Swiateczne prezenty dla inwestoréw

Zakonczony tydzien na globalnych rynkach akcji zostat zdominowany przez wydarzenia
z finatowych dni handlu. Uwaga inwestoréw skupita sie na serii doniesien z bankdéw
centralnych, efektach negocjacji handlowych pomiedzy Chinami oraz USA i wreszcie
wynikach wyboréw parlamentarnych w Wielkiej Brytanii. Wszystko, o czym mogli
marzy¢ inwestorzy, zagrato w byczym obozie. Banki centralne — amerykanski i
europejski — zasygnalizowaty brak radykalnych zmian w polityce monetarnej w 2020
roku. Chiny i USA uzgodnity zawieszenie broni, wycofanie sie ze Sciezki eskalacji wojny
celnej i gotowos¢ przejscia do drugiej fazy negocjacji handlowych. Nawet jesli Chiny
zdawaty sie wykazywaé mniej medialnej aktywnosci w kwestii ogtaszania
porozumienia, to inwestorzy przyjeli sygnaty z USA jako potwierdzajgce koniec
pierwszej fazy negocjacji i — co najwazniejsze — brak ryzyka wprowadzenia nowych cet
15 grudnia oraz obnizenie juz wprowadzonych. Kropke nad i postawity wybory w
Wielkiej Brytanii, ktére dajg mandat na wyjscie UK z EU i przejscie do fazy negocjacji w
sprawie nowego porozumienia handlowego. Nawet jesli nie wszystko jawi sie jako
domkniete, tresci starczylo do wymaszerowania indekséw na nowe historyczne
maksima w USA i nowe rekordy w trendach w Europie.

Przez chwile warto zatrzymac sie jednak na pigtkowej reakcji rynkéw amerykanskich,
ktérym daleko byto do oczekiwanego optymizmu. W istocie Wall Street zadawata sie w
pigtek sprzedawac fakty, ale nie ma watpliwosci, iz kluczowg sesjg dla graczy w USA nie
byta pigtkowa, ale czwartkowa, ktéra przyniosta wtasciwg reakcje na porozumienie
handlowe Chiny-USA, wybicie S&P500 nad poprzedni rekord wszech czaséw i
zakonczenie konsolidacji pod szczytem wykreslonym w konicéwce listopada. Dlatego
wiasnie czwartkowa sesja na wykresie S&P500 jawi sie jako przetomowa. Indeks
pokonat opdér w rejonie 3154 pkt. i wybit sie na nowe rekordy wszech czasow,
otwierajgc sobie droge do konfrontacji z psychologiczng barierg 3200 pkt. W efekcie
scenariuszem bazowym jest kontynuacja zwyzek w USA, ktdremu sprzyja optymizm
graczy wobec kondycji rynku w przysztym roku i — co wazniejsze — mozliwos¢
zamkniecia roku wynikiem najlepszym od wielu lat. Dlatego warto zaktadaé, iz
obserwowane w pigtek zawahanie bykéw byto raczej chwilowe i finatowe sesje roku
powinny przynies¢ jednak kontynuacje scenariusza wzrostowego.
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Osobnym tematem jest pozycjonowanie sie pod wydarzenia kolejnego roku. Na dniach
roczne zwyzki indekséw amerykanskich i europejskich beda oscylowaty wokét 30
procent , a w przypadku czesci sektorow nawet okoto 40 procent, wiec musi pojawié
sie watpliwosci wobec scenariusza kontynuacyjnego. W istocie dynamika podejscia jest
zwyczajnie nie do utrzymania i warto zaktadaé, iz wczesdniej niz pdzniej Wall Street
jednak poszuka korekty tegorocznego umocnienia, a kapitat alternatyw dla drogich
akcji w USA. Im dynamiczniejsza bedzie korekta, tym wieksze szanse na powrét do
zwyzek, ale na dzi$ nie bedzie przesada przyjecie zatozenia, iz w 2020 roku maksymalna
zwyzka SP500 wyniesie o okoto 10 procent. Dlatego tez dotarcie do putapu 3500 pkt.
na przestrzeni kolejnego roku jest scenariuszem optymistycznym. Wobec powyziszego
warto zakftada¢ tez, iz korekta w USA i generalnie na rynkach rozwinietych moze
pojawic sie w kazdej chwili, ale powoddéw do sredniookresowej ucieczki z rynku nie ma
i scenariuszem bazowym na kolejne 12 miesiecy jest skromna, ale jednak kontynuacja
zwyzek obserwowanych w koriczgcym sie wiasnie roku.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibqg 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 standardéw
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 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 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
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 ponoszqg 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 sporzqdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczqgcych 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 firmq inwestycyjnqg w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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