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Wejscie w okres swigteczny

Po tygodniu korekty i konsolidowania sie po ostatnich zwyzkach na rynki rozwiniete
wrécity wzrosty. Wall Street udato sie wykreslié nowe, historyczne maksima, a w
Europie uspiony od tygodni w trendzie bocznym niemiecki DAX poszukat wybicia i
znalazt sie na sciezce prowadzacej na historyczne maksimum. Tym razem optymizm
rynku zostat wyzwolony gtéwnie reakcjami na doniesienia z frontu walki z pandemig, a
konkretniej zatwierdzeniem kolejnej szczepionki na koronowirusa w USA. Nie bez
znaczenia byty rowniez sygnaty, iz porozumienie amerykanskich politykéw w sprawie
programu stymulujgcego jest blizej niz dalej. W Europie optymizm budowany byt na
korelacji z USA, ale swoje znaczenie miaty rowniez doniesienia wsparcie koniunktury,
ktore wskazywalty, iz blizszy gietdom sektor przemystowy radzi sobie lepiej niz moga
wskazywac kolejne zaostrzenia reziméw sanitarnych. W skrdcie rzecz ujmujac rynki
znalazty powody do szukania oczekiwanych zwyzek i kontynuacji ostatnich wzrostéw
niezaleznie od czasami niepokojacych doniesien na temat stanu pandemii.

Na oczekiwane jednak kontynuacje zwyzek mozna i nalezy patrzeé¢ przez pryzmat
anomalii kalendarzowej znanej jako rajd Swietego Mikotaja, ale tez przez pryzmat
perspektyw gospodarczych na przyszty rok, ktére jawig sie jako optymistyczne. W
efekcie, to co dzi$ wydaje sie prostg i klasyczng rozgrywka o dobrg koricowke roku i
pozycjonowanie sie pod efekt stycznia — kolejng anomalie kalendarzowg sprzyjajaca
dzi$s bykom — jest tez pozycjonowaniem sie pod oczekiwane wzrosty w 2021 roku. W
analizach na kolejne 12 miesiecy dominujg watki zakoriczenia pandemii, dynamicznego
ozywienia gospodarczego i generalnie powrotu do normalnosci, ktéra bedzie
nagradzata nie tylko poszczegdlne sektory rynkowe, ale generalnie gospodarke w
catosci. W przypadku gietd czynnikiem sprzyjajgcym bedg ultra luzne podejscie do
polityki monetarnej ze strony bankdw centralnych i programy stymulujgce ze strony
rzgdow. Jesli nawet nie wszystkie zmienne utozg sie w powyzszy obraz, to na dzi$ rynki
akcji moga i faktycznie muszg pozycjonowad sie pod ten optymistyczny scenariusz.
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W bliskim terminie najwazniejsza bedzie mieszanka dni bez sesji, diugie weekendy i
faktyczne wyciszenie czesci aktywnosci. Po przeciwnej stronie beda jednak rozgrywki
graczy instytucjonalnych o wyceny na zakonczenie miesigca, kwartatu i roku, ktére
bedzie mozina sprzeda¢ klientom na starcie nowego okresu rozliczeniowego.
Oczywiscie tematem waznym pozostanie domkniecie porozumienia w sprawie relacji
handlowych pomiedzy Wielkg Brytanig i Unig Europejska. Na dzi$ rozmowy utknety w
martwym punkcie. W praktyce jednak stale mozna oczekiwac¢ jakiego$ porozumienia
czasowego, ktére wytgczy tematy sporne z umowy organizujgcej relacje gospodarcze
UK-UE na kilka lat. Niezaleznie od powyzszych zmiennych, z ktérych kazda moze
przesadzi¢ o atmosferze na ledwie kilku sesjach, ktére zostaty do rozegrania do finatu
miesigca, scenariuszem bazowym jest raczej zamkniecie roku na historycznych
maksimach. Dotyczy to w rdwnym stopniu rynkdw amerykanskich, juz szybujacych na
rekordach, jak i niemieckiego DAX-a.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibqg w Warszawie (DM BOS) tylko i wytgcznie 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 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 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 wymogow
organizacyjnych i warunkéw 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 wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgddw 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
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 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 inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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