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Nowe rekordy hossy

Najwazniejsze indeksy rynkéw rozwinietych majg za sobag tydzien, w ktérym z
nawigzka odrobity straty z tygodnia poprzedniego. W przypadku Wall Street
najgorszy tydzien od kilkunastu tygodni zostat uzupetniony najlepszym tygodniem
od przeszto dwdch miesiecy. Indeks S&P500 zyskat na wszystkich sesjach tygodnia, z
czego na trzech wzrosty byty przeszto procentowe. Odbicie po ostatniej przecenie —
wywotanej zaniepokojeniem graczy gorgczka spekulacyjng w jednym z segmentéw
rynku — byto na tyle dynamicznie, iz amerykanskie Srednie zameldowaty sie na
nowych, historycznych maksimach. Imponujgco wyglada skala zwyzek indeksow
Nasdaq Composite i Russell2000, ktdry zyskaty — odpowiednio — 6 procent i bliski 8
procent, ale i wzrost szerokiego S&P500 o 4,6 procent nie pozostawia watpliwosci,
iz uderzenie bykéw byto dynamiczne. Najlepiej radzity sobie spotki energetyczne —
echo zwyzki ceny ropy —i finansowe, ktérym pomagat wzrost rentownosci dtugu.

Wspdlnym mianownikiem zwyzek na wiekszosci rynkow byt optymizm inwestoréw
wobec przysztosci. Tradycyjnie publikowane w pierwszym tygodniu miesigca dane
makro jednoznacznie wskazaty, iz mimo zamieszania z kolejng falg pandemii i
pojawieniem sie nowych mutacji wirusa, gospodarka amerykariska ustawiona jest
na $ciezce wzrostowej, a inwestorzy mogg pozycjonowac sie pod mocne odbicie w
kwartatach Il i IV. Starczy spojrze¢ na indeksy ISM z USA, by dostrzec fundament
pod kolejne ozywienie. Ten sam sygnat wysyfajg rynki surowcowe oraz rynek dtugu,
ktore solidarnie prognozujg powrdt popytu i wyzszg inflacje w przysztosci. Jesli
dotozy¢ do tego pozytywne zaskoczenia ze strony spotek oraz przyspieszenie prac
nad programem stymulujgcym w USA, to wtasciwie mozna moéwi¢ o komplecie
zmiennych, ktére wspieraty popyt. Zachecajgco dziatata tez ostatnia korekta, ktorej
pretekstem stato sie zamieszanie wokdt krétkiej sprzedazy i inwazja inwestorow
indywidualnych na pojedynczych spétkach.
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Z perspektywy mocnego pierwszego tygodnia lutego i stabej koncowki stycznia —
zwykle rynki w lutym korygujg styczniowym optymizm — zakornczony tydzien mozna
uzna¢ za domykajgcy faze noworocznego optymizmu. Oczekiwanie od rynkéw, iz
szybko powrdcg do korekt jest przedwczesne, ale warto odnotowaé, iz na sesji
pigtkowej S&P500 znalazt sie okoto 3 procent od psychologicznej bariery 4000 pkt. W
przypadku DJIA brakuje okoto 2 procent od 30000 pkt., a niemiecki DAX do testowania
15000 pkt. potrzebuje zwyzki o niewiele wiecej niz 5 procent. Przy braku innych
oporéw psychologiczne bariery beda zachecaty do kolejnej realizacji zyskéw i stale
warto liczy¢ sie z jakimis korektami okazanego ostatnio optymizmu. Niezaleznie od
uktadéw technicznych i psychologicznych pokus do realizacji zyskow scenariuszem
bazowym na kolejne tygodnie roku pozostanie kupowanie korekt i oczekiwanie
kontynuacji hossy oraz fal wzrostowych z impulsu wyzwolonego na poczatku listopada.

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 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 inwestycyjnqg 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 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
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 warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby
tej dyrektywy”. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na wfasne ryzyko i
odpowiedzialnosc. Przedstawiony komentarz jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglqgddéw 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 firmg inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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