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Czas na recovery trade

Zakonczony tydzien na globalnych rynkach akcji zostat zdominowany przez
poniedziatkowq informacje spoétki Pfizer, ktéra ogtosita sukces na $ciezce prowadzacej
do uzyskania szczepionki SARS-COV2. Opracowana szczepionka ma mie¢ skutecznosc
wiekszg niz 90 procent i — co wazne — zbudowana jest na nowym modelu, ktéry
wymusza ha zaszczepionym organizmie tworzenie biatek wirusa, zamiast
wprowadzania tych biatek do organizmu. Temat jest wazny z dwéch powoddw. Wiele
innych szczepionek na SARS-COV2, ktére sg w opracowywaniu ma dziata¢ na tej
samem zasadzie, wiec jest szansa na kolejne skuteczne terapie. Nie dziwi zatem fakt, iz
rynki skoczyty na pétnoc. W istocie poniedziatkowy optymizm byt tak duzy, iz do kornca
tygodnia wiekszo$¢ indekséw nie potrafita wyrdwnaé zwyzek z pierwszych sesji
tygodnia, konsolidujgc sie po pierwotnej reakcji. W finale witasnie poniedziatkowe
zwyzki miaty najwiekszy wptyw na wyniki tygodnia, nawet jesli czes¢ indeksow
zakonczyta tydzien kosmetycznymi spadkami.

Na relatywng stabos¢ rynkéw w trakcie kolejnych sesji tygodnia mozna oczywiscie
spojrze¢ przez pryzmat redukowania poczgtkowego optymizmu. W szczegdtach
okazato sie, iz szczepionka, ktdra tak ucieszyta rynki, ma w sobie warunki utrudniajgce
dystrybucje — jak obowigzek transportu i przechowywania w -70 stopniach Celsjusza —
a potencjat globalnej stuzby zdrowia moze by¢ zbyt maty, by szybko mozna byto odczuc
elementy poprawy. Naprawde jednak tematem, ktéry ograniczyt optymizm rynkéw
byta przesiadka kapitatéw ze strony spotek dobrze radzacych sobie w pandemii na
spotki mocno obite pandemia. Zwrot z ,,stay-at-home trade” w strone ,recovery trade”
spowodowalt, iz gracze porzucali np. spotki technologiczne i skupiali sie na akcjach tak
stabych w ostatnich miesigcach sektordw, jak turystyka, linie lotnicze czy surowce.
Dlatego tez na brak zwyzek w trakcie kolejnych sesji tygodnia i ograniczony wydaje sie
optymizm warto patrze¢ przez pryzmat zmian na rynku i pozycjonowanie sie graczy
pod swiat po pandemii.

W klasycznym zachowaniu gietd — wyprzedzanie wydarzen — warto jednak odnotowac
elementy, ktére bedg ograniczaty ich prostg kontynuacje. Pierwszym jest oczywiscie
obecna sytuacja epidemiczna. Drugie fale pandemii juz ktadg sie cieniem na
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gospodarkach i jeszcze przez tygodnie czes$¢ krajéw bedzie miato przed sobg problem
opanowania kryzyséw zdrowotnych. Oczywistoscig jest tez, iz dtugo jeszcze tzw.
wyszczepienie populacji nie bedzie na tyle duze, by nie pojawito sie ryzyko trzecich fal
pandemii wczesng wiosng. Dlatego zachowanie gietd w bliskiej i dalszej przysztosci
warto podzieli¢ na dwa elementy. Do konca roku mozna oczekiwaé optymizmu
wyzwolonego nadziejami na szczepionke i rozegranie przez gietdy klasycznego rajdu
Swietego Mikotaja. W szerzej perspektywie nowe zakfady powinny obejmowac
potozenie gietd w perspektywie 12 miesiecy, a wiec w koricéwce 2021 roku. Druga
perspektywa pozwala mysle¢ nie tylko o odliczeniu przez indeksy historycznych
maksimow w ramach grudniowego rajdu, ale o zwyzkach po kilkanascie procent od
poziomoéw granych dzisiaj.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibq 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 standardow
technicznych dotyczqcych srodkéw technicznych do celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych
lub wskazan 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 po6Z. 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 handlowq 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 sporzqdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczqcych transakcji w zakresie
instrumentow finansowych oraz instrumentéw 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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