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Rynek dla tradera

Globalne rynki akcji majg za sobg kolejny fantastyczny tydzied. Zwyzki gtéwnych
indeksdw po kilka procent i wymarsz na nowe rekordy odreagowania, a w przypadku
Nasdaga 100 — indeksu amerykanskich blue chipéw technologicznych — na nowe
rekordy wszech czaséw uzupetnity sie z ostabieniem dolara i generalnie wiekszg
akceptacjg dla ryzyka. Imponujgca sita rynkéw miata miejsce w kontekscie rosngcych
napie¢ rasowych w USA, ktére rozlaty sie falg demonstracji po wielu miastach swiata.
Efektem byly masowe zgromadzenia ludzi, ktére zaprzeczaty zaleceniom wtadz
epidemiologicznych i rzgdom, budujgc solidny fundament pod kolejng fale zarazen i
faktyczne zniweczenie dziatan podjetych w celu ograniczenia pandemii. Kropke nad i w
tym tyglu optymizmu i watpliwosci postawity pigtkowe dane z amerykanskiego rynku
pracy, ktory dostownie zmiotty z ekrandw wszystkie prognozy, a komentatoréw i
analitykéw postawity w sytuacji, w ktorej nie mieli narzedzi do analizowana kondycji
gospodarki amerykanskiej.

Warto przez chwile zatrzymac sie nad pigtkowym raportem z rynku pracy w USA, ktéry
byt jednym z elementéw zesztotygodniowych zwyzek na gietdach. Dane o wzroscie
liczby etatéw o 2,5 min staty w silnym kontrascie z prognoza spadku o 8 min. Réwniez
stopa bezrobocia zamiast wzrosngé do okoto 20 procent spadta do niemal 13 procent.
Juz skala pomyiki liczona dostownie w milionach ludzi na rynku pracy wskazuje, iz w
danych byt jaki$ bfad, a w najlepszym przypadku zmienna, ktéra pozwolita na taka
pomytke. Szybko okazato sie, iz czes¢ ludzi zaliczonych do pracujgcych zwyczajnie nie
pracowata, a liczba wzrostu etatow wzieta sie z faktu, iz pracodawcy zatrudnili
pracownikéw ktérych wczesniej zwolnili, bo ich pensje wzigt na siebie rzad w ramach
programu utrzymania etatéw. W skrécie rzecz ujmujgc comiesieczny raport z rynku
pracy byt naprawde tylko pozornym raportem z rynku pracy z pozorowanego rynku
pracy. Zadne z wczeéniejszych danych nie potwierdzajg danych pigtkowych i zwyczajnie
nie warto przywigzywac do nich wiekszej wagi.
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Z punktu widzenia praktycznej obecnosci na rynku warto podzieli¢ zachowanie gietd w
krétkim terminie i tu oczywistoscig jest trading krétkookresowy, w zgodzie z aktualng
sytuacjg. W $redniej perspektywie optymizm rynku — mimo radykalnego odfaczenia
gietd od realnych gospodarek — utwierdza nas w przekonaniu, iz nie warto goni¢ za
wzrostami i skupia¢ sie na korektach, ktéra raczej wczesniej niz pdzniej pojawi sie na
gietdach z coraz bardziej rozciggnietymi wycenami. Obiektywnie rzecz biorac rynki sg
dzi$ — na tle fundamentéw — w jednym z najlepszych potozen w historii, a gospodarki
stajg przed perspektywa jednego z najgorszych uderzen w historii. Inaczej méwigc
przepas¢ pomiedzy optymizmem inwestoréw i kondycjg gospodarek staje sie coraz
wieksza i tylko z tego powodu warto zachowywaé dystans do jednego z najlepszych
byczych rajdéw w historii. Obrazowo rzecz ujmujgc to jest rynek dla traderdw.
Inwestorzy powinni szuka¢ swojej okazji w korektach lub czeka¢ na lepsze okazje
cenowe, co zresztg robig tej klasy inwestorzy, co Warren Buffett, ktérzy sprzedaj
optymizm rynku i zbierajg gotéwke.

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 celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujqgcych 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 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 handlowg 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
odpowiedzialnos¢. Przedstawiony komentarz jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgddow 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
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 sporzqgdzania 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. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.

Strona | 2



