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Powroét do rzeczywistosci

Globalne rynki akcji majg za sobg spokojny tydzien, ktéry dla czesci gietd europejskich
zostat skréocony do czterech sesji. W przypadku Wall Street, gdzie handlowano réwniez
1 maja, znaczacy wptyw na nastroje miaty wyniki spotek, ktore szarpaty nastrojami
inwestoréw. Dane ze strony firm potozyly sie dtugim deniem na sesji pigtkowej, w
trakcie ktorej gracze musieli reagowaé na wyniki i ostrzezenia spétki Amazon. Lider,
lokomotywa i jeden ze zwyciezcéw kwietniowego odbicia na gietdach $wiatowych
spadt w pigtek o 7,6 procent, niesiony na potudnie ostrzezeniami ze strony spdtki na
temat perspektyw biznesowych po pandemii. Zdaniem spétki zmiany nawykow
konsumentéw w zwigzku z pandemia nie bedg w stanie zréwnowazy¢ uderzenia,
jakiego dozna spdtka na fali radykalnego pogorszenia kondycji biznesu w zwigzku z
ostabieniem dynamiki gospodarki. Efektem byt radykalny zwrot w nastrojach i
zaprzeczenie wczesniejszemu optymizmowi, ktéry pchat indeksy na nowe rekordy
odreagowania przeceny z | kwartatu.

Z perspektywy kornca tygodnia warto odnotowaé réwniez pigtkowe ostrzezenia od
spotki Berkshire Hathaway i jej szefa Warrena Bufftetta, ktéry poinformowat o wyjsciu
spotki ze spoétek lotniczych i zapasach gotéwki na kwote 140 mld dolaréw. Inaczej
mowiac jedna z rynkowych wyroczni i posta¢ symboliczna dla inwestowania w wartos¢
wystata na rynek sygnat, iz dostrzega fundamentalng zmiane dla czes¢ branz i brak
okazji inwestycyjnych, ktére pozwolityby wykorzystaé zgromadzone przez spétke
zapasy pienigdza. Sygnaly ze strony Buffetta idealnie uzupetniajg sie z danymi, iz
odbide na gietdach w kontekscie perspektyw gospodarczych poszfo zbyt daleko i rynki
potrzebujg —w najlepszym wypadku — przystanku w korygowaniu marcowego spadku.
W istocie pierwsza sesja maja na Wall Street jest ostrzezeniem, iz rynki wyprzedzity
wydarzenia skupiajgc sie na atrakcyjnosc wycen czedd spotek technologicznych, ale
pominety konsekwencje zadyszki gospodarki, ktdre juz materializujg sie w danych
makro.
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W bliskim terminie warto oczekiwaé przesuniecia uwagi graczy ze strony spoétek —
sezon publikagi wynikdw kwartalnych dobiega korica — i skierowania w strone
ekonomii. Seria publikacji makro, z kwietniowym raportem z rynku pracy w USA jawi
sie jako dobry punkt do powrotu rynkdw do rzeczywistosci, ktéra byta ignorowana
dzieki masowej skali programom pomocowym ze strony bankéw centralnych. W
Swietle powyzszego nasze bazowe zatozeniem na kolejne tygodnie pozostaje bez
zmian. Zaktadamy, iz marcowe tgpniecie na gietdach otworzyto drzwi do okazji
inwestycyjnych, ale szans trzeba szukaé na spadkach, a nie w pogoni za uciekajgcym
rynkiem. Inaczej moéwigc zalecamy kupowanie stabosd i mocnych przecen, a nie
wzrostéw. Nie oczekujemy, by w kolejnych trzech miesigcach rynek mogt ignorowac
konsekwencje gospodarcze pandemii i spodziewamy sie nizszych pozioméw cenowych
oraz atrakcyjniejszych wycen niz obserwowane po kwietniowej zwyzce na wiekszosci
gietd, a szczegdlnie na rynkach rozwinietych.

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 rekomendagii w rozumieniu
przepisow ,Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetiajgcego
rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regqulacyjnych standardéw
technicznych dotyczgcych srodkdw technicznych do celow obiektywnej prezentagi rekomendadi inwestycyjnych lub
innych informacgji rekomendujqcych 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 p6z. zm.), dalej: ,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest
wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Niniejszy komentarz jest
publikagq 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 wymogdw
organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby
tej dyrektywy”. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na wtfasne ryzyko i
odpowiedzialnosc. 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 instrumentow 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 promodji ustug swiadczonych przez DM BOS. DM BOS, jego organy zarzgdcze, organy nadzorcze, ani pracownicy
nie ponoszg 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 niniejszeqo komentarza lub zawartych w nim informagji. Wszelkie
opinie, prognozy, kalkulage i szacunki zawarte w niniejszym komentarzu stanowiq jedynie wyraz subiektywn ej oceny
autora na moment jej wydania i mogq by¢ zmieniane bez uprzedzenia. W przypadku klientéw DM BOS, ktdrzy zawarli
Umowe o Opracowania, o ktoref mowa w Regulaminie doradztwa inwestycyjnego i sporzgdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczgcych transakgji w zakresie
instrumentdw finansowych oraz instrumentdw 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 inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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