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Potrzeba korekty

Globalne rynki akcji majg za sobg tydzien odreagowania spadkéw wyzwolonych
epidemig w Chinach, mocnych wzrostéw i dla czesci indekséw kreslenia nowych
rekordow wszech czaséw. Nie brakto zwyzek wiekszych niz 4 procent, wiec dynamika
podejscia byta naprawde godna uwagi, a optymizm rynkéw skrajnie wysoki.
Zredukowane obawy wobec konsekwencji epidemii pozwolity skupi¢ sie tez wynikach
spotek, ale elementem ukfadanki staty sie rowniez banki centralne, ktére — np. chinski
— zalewaty rynek pomocg, a inne — jak amerykanski — zasygnalizowaty gotowos¢ do
dziatania w przypadku pogorszenia perspektyw gospodarczych na fali spadku
aktywnosci gospodarczej w Chinach. Korncéwka tygodnia przyniosta nieco watpliwosci,
ale cofniecia po czterech sesjach dynamicznych zwyzek nie wymagajg ttumaczenia i
naprawde wyjasniajg sie same. Rynki potrzebowaty odpoczynku i poszukaty cofniecia
mimo lepszych od oczekiwan danych z amerykarnskiego rynku pracy.

Jesli jednak spojrze¢ na sesje pigtkowe przez pryzmat korekt, to finatowe sesje
tygodnia miaty w sobie element, ktdorego nalezy oczekiwac i ktéry nalezy sie rynkom
perfekcyjnie wyceniajgcym scenariusz optymistyczny. W istocie zesztotygodniowe
zwyzki byty zbudowane na czworokacie optymizmu, ktdry zawiera w sobie wzrosty
zyskow spotek, brak recesji na swiecie, brak powaznych konsekwencji gospodarczych
ciggle dalekiej od zakoniczenia epidemii i wreszcie tagodng polityke monetarng Fed,
zawieszong pomiedzy scenariuszem braku podwyzek stép procentowych do konca
2020 roku i interwencyjnej obnizki ceny kredytu, by poméc gospodarce ostabionej
zamieszaniem w Chinach. Nie mozna wykluczy¢, iz taki wtasnie scenariusz zostanie
zrealizowany, ale mozna i nalezy zadac¢ pytanie, na czym mozna budowad dalsze
zwyzki, gdy wszystkie elementy zostaty juz uwzglednione w cenach. Dlatego warto
przygotowac sie na korekcyjne cofniecia, ktére bedg zdrowe i pozwolg graczom na
nieco bardziej komfortowe zakupy.

Stale najlepszym rynkiem do zaktadow o dalsze wzrosty pozostaje Wall Street, ktéra
oferuje inwestorom lideréw hossy z ostatnich lat — gtdwnie spétki technologiczne — ale
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tez bezpieczng przystan dla kapitatu w swiecie zarazonym epidemig (Azja) czy zadyszka
gospodarczg (Europa). Niestety, bycie liderem owocuje réwniez mocnym
przegrzaniem, co doskonale wida¢ po akcjach spétki Tesla, ktdra znalazta sie w fazie
hiperbolicznego wzrostu, a to zawsze jest ostrzezeniem przed zbyt optymistycznie
wycenianymi perspektywami, zwtaszcza krétszej perspektywie czasowej. Powoli warto
tez zaczgé przyzwyczajac sie do idei, iz okres noworocznego przesilenia i optymizmu, z
jakim rynki wchodzg w styczen — anomalia kalendarzowa znana jako efekt stycznia —
beda zmieniaty sie w faze realizacji zyskdw z doskonatego poczatku roku. W skrécie
rzecz ujmujac zesztotygodniowa fala optymizmu ma w sobie element, w ktérym warto
szuka¢ zapowiedzi potrzebnej i zdrowej korekty..

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibqg w Warszawie (DM BOS) tylko i wytqgcznie 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 intereséow” 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
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 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 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 zobowiqzania 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 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 firmq inwestycyjnqg w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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