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Zadyszka amerykanskich liderow

Globalne rynki akcji majg za sobg pierwszy tydzien petnego spotkania z sezonem
wynikéw kwartalnych. Wejscie w sezon publikacji raportéw odbyto sie przy nisko
postawionej poprzeczce oczekiwan, wiec tatwo byto o zaskoczenia. W istocie rynek
oczekiwat i oczekuje, iz spétki mate pokazg spadek zyskdw o 90 procent, sSrednie o 67
procent, a duze o 44 procent. W takim kontekscie przestrzeni do pozytywnych reakgcji
nie brakowato. W istocie zwyzki indekséw S&P500 o przeszto 1 procent i DJIA o ponad
2 procent wskazujg - a raczej mogg wskazywac - iz gracze pozytywnie przyjeli pierwsze
raporty. Jednak spadek Nasdaga Composite i reakcja rynku na bardzo dobre wyniki
Netflixa sygnalizujg, iz w tle pojawit sie mechanizm sprzedawania wygranych II
kwartatu na rynkach akcji i kupowania bardziej konserwatywnych branz niz nowe
technologie. Czas pokaze, czy mechanizm, ktdry juz nazywa sie wielkg rotacjg przetrwa
kolejne dwa tygodnie spotkania z wynikami spdtek technologicznych, ale bez watpienia
zachowanie rynkow amerykanskich w ostatnim tygodniu jest ostrzezeniem, iz po fazie
mocnych zwyzek pojawity sie réwniez realizacje zyskow.

Spotkanie z wynikami spétek przykryto zamieszanie wokét pandemii, ktéra nie zwalnia.
W skali swiata caty czas mozna moéwi¢ o wzroscie liczby przypadkdow, ale na plan
pierwszy wybijajg sie dynamika epidemii w USA oraz wzrosty liczby zakazen w
miejscach, ktére przedstawiano jako sukcesy walki z lawinowym wzrostem zarazen lub
jako miejsca z zakonczong ostrg fazg epidemii. Szczegdlnie wazne dla graczy byty
powroty zamkniec czesci gospodarek i regiondw w USA - ale tez w lIzraelu czy czesci
panstw europejskich - ktére kwestionujg zasadnos¢ pozycjonowania sie graczy pod
odbicie ekonomiczne typu V. Niepewnos¢ wokot przysztej dynamiki zachorowan miesza
sie z danymi makro, ktére rowniez kwestionujg zasadnos¢ dos$¢ jednokierunkowego
handlu na gtéwnych rynkach $wiata. W praktyce wiec w zakoriczonym tygodniu mozna
byto mdwic o solidarnym potaczeniu sie watpliwosci wobec ozywienia gospodarczego i
perspektyw zakornczanie ostrej fazy pandemii. Na dzis wszystko wskazuje, iz Swiat
dobije do jesieni — a wiec teoretycznie punktu, w ktérym pojawi sie druga fala
pandemii — z lokalnie wybuchajgcymi ogniskami zarazen, ktore jednak bedg sumowaty
sie we wzrost liczby nowych przypadkdéw.
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Niezaleznie od tego, kolejne dwa tygodnie powinny by¢ jednak podporzgdkowane
wynikom kwartalnym spétek, dla ktérych przeciwwagg beda gtéwnie doniesienia z
frontu walki z pandemig. Dane makro bedg tematem uzupetniajgcym. Klucz do
nastrojéw utrzyma amerykanski sektor technologiczny, ktérego udziat w indeksach
Nasdaq Composite i S&P500 jawi sie dzi$ jako przesgdzajacy o kondycji rynkéow w
catosci. Sitg korelacji zachowanie gietd amerykanskich bedzie rozlewato sie na inne
rynki i warto zakfada¢, iz wtasnie kondycja Wall Street przesadzi o tym, w jakich
nastrojach bedg gracze w konicéwece lipca i po zakonczeniu sezonu publikacji wynikéw
za Il kwartat. Nie warto tez ignorowac uktadéw technicznych, ktére wskazujg, iz wazne
indeksy stanety przed przymusem wybrania alternatywnych S$ciezek w postaci
poddania sie korektom lub zaatakowania rekordéw rynkéw byka i catkowitego
odrobienia tegorocznych strat, ktére w wielu przypadkach sg tozsame ze stratami
poniesionymi po wybuchu pandemii. W naszej opinii bazowym scenariuszem na
kolejne wakacyjne tygodnie jest jednak scenariusz konsolidacyjny i proby
pozycjonowania sie graczy pod lepszg kondycje spétek w drugiej potowie roku.

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
przepiséow ,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 celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng 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 wymogdéw
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 wytgcznie 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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