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Wyniki pomagajg bykom

W zakonczonym tygodniu uwaga inwestoréw przesuneta sie w strone spotek.
Impulsem do zmiany akcentéw stat sie poczatek sezonu publikacji wynikéw
kwartalnych USA. Publikacja raportow kilku procent spétek z indeksu S&P500 zostata
zdominowana przez wynik bankéw, ktére generalnie zaprezentowaty sie inwestorom
poprawnie i cze$¢ zostata nagrodzona adekwatnymi zwyzkami. Dobrg atmosferg
posility sie jednak cate rynki i sektory, czego pochodng byty wyjscia amerykanskich
indeksdw na rekordy wszech czaséw, a w Europie na rekordy w trendach. W przypadku
Wall Street czesScig uktadu sit, ale tez konsekwencjg napedzajgcy dalsze zwyzki, byt
wymarsz srednich nad psychologiczne bariery 29000 pkt. w przypadku DJIA i 3300 pkt.
w przypadku S&P500. Catos¢ zsumowata sie w nowg dawke optymizmu wobec
zachowania rynkow w 2020 roku i przedtuzenia hossy na kolejny rok.

Warto odnotowag, iz role lideréw zwyzek petnity jednak spotki technologiczne, a wiec
lokomotywy relatywnie lepszej postawy Wall Street na tle Swiata w ostatnich latach i
gwiazdy zesztorocznych zwyzek. Co wazne, wzrost pojawity sie na ostatniej prostej
przed wynikami kwartalnymi, wiec mozna moéwi¢ o optymistycznym podejsciu graczy
do zachowania spotek, ktére za chwile bedg musiaty uzasadni¢ wyceny i optymizm
rynkéw wynikami finansowymi. W istocie tylko w zaczetym wtasnie tygodniu pojawia
sie wyniki kwartalne czesci lideréw sektora technologicznego, a do konca stycznia nie
bedzie wilasciwie dnia, w ktérym gietdy nie reagowatyby na wyniki spotek
technologicznych. W efekcie finatowe dwa tygodnie pierwszego miesigca nowego roku
zostang podporzadkowane wynikom kwartalnym. Na poziomie liczb uktad wyglada tak,
iz do konca stycznia pojawi sie okoto 250 raportow kwartalnych firm tworzacych indeks
S&P500.

Bez watpienia cze$¢ optymizmu rynkéw amerykanskich trzeba tez przypisa¢ podpisaniu
umowy handlowej pomiedzy USA i Chinami, cho¢ naprawde wiecej w tym podpisaniu
byto zawieszania broni niz powaznych porozumien. Kazdej ze stron zalezato na tym, by
zejs¢ ze Sciezki eskalacji wojny celnej, ale gietdy przyjety krok jako sprzyjajacy brakowi
nowych niespodzianek, przynajmniej do czasu rozstrzygniecia wynikdw wyboréw
prezydenckich w USA, a wiec do listopada 2020 roku. Analogiczne wyglada front
catkiem innego konfliktu pomiedzy USA i Iranem, ktdry zgast réwnie szybko, jak zostat
zaostrzony. Wprawdzie nie mozna wykluczyé, iz Iran nie skoniczyt jeszcze dziatan
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prowadzacych do ratowania honoru po zabiciu przez USA iranskiego generata, ale
rynek ropy i bezpiecznych aktywéw oraz powrdt apetytu na ryzyko wskazujg, iz
inwestorzy odfozyli temat Bliskiego Wschodu na dalszy plan, skupiajac sie na tematach
tak bliskich, jak raporty kwartalne.

W zarysowanym ukfadzie sit zasadnym wydaje sie przyjecie zatozenia, iz w biezgcym
tygodniu uwaga graczy pozostanie skupiona na wynikach spétek i zaskoczenia na tym
polu beda najbardziej cenotwdrcze. Postawa Wall Street bedzie kluczowa dla innych
gietd i indekséw swiatowych, ktére beda poruszaty sie w korelacjach z S&P500.
Uwzgledniajac uzaleznienie swiata od USA w kolejnych dniach warto wiecej uwagi
poswieci¢ zachowaniu DJIA, ktéry na zamknieciu tygodnia znalazt sie ledwie 2,2
procent od psychologicznej bariery 30000 pkt. Pamietajgc o tym, iz w okresie sezonu
wynikéw kwartalnych wykresy i generalnie analiza techniczna majg tendencje do
wysytania szumu, trzeba liczy¢ sie jednak z realizacjg zyskow, powodéw do ktdrej nie
trzeba szukac nigdzie indziej niz w poteznych zwyzkach na Wall Street od dotka
wyprzedazy z koncowki 2018 roku. W cenach jest wiele optymistycznych scenariuszy,
ale nie ma potrzeby korekty, ktéra jest nie tyle oczekiwania, co zwyczajnie pozgdana.

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 celdow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjnqg oraz ujawniania interesow partykularnych
lub wskazarn 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 wifasne ryzyko i
odpowiedzialnosé. Przedstawiony komentarz jest wytqcznie 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 ogdlnym 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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