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Dane makro wsparciem dla hossy

Globalne rynki akcji majg za soba relatywnie spokojny tydzien, w ktérym rdzine
zmienne znosity sie wzajemnie. Wzrost rentownosci amerykanskiego dtugu, ktory czesc
komentatoréw chce uznawad za zagrozenie dla popularnosci akcji, musiat walczy¢ o
uwage z mocnymi odczytami makro. Bilansem jest tydzien skromnych zmian gtéwnych
indeksdw. Do odnotowania jest tylko fakt, iz DJIA zyskat na wartosci, gdy inne Srednie
stracity. Przyczyn rozejscia sie indeksdw mozna szuka¢ w ptynieciu kapitatéw w strone
spotek cyklicznych i pozycjonowania sie pod dynamicznie ozywienie gospodarcze, ale
swoje znaczenie miat rowniez wzrost cen surowcow, ktdrego czescig byty atak
ekstremalnej zimy na potudniu USA. Sumujac tydzien do wspdlnego mianownika obraz
daje sie sprowadzi¢ do mieszanki uzasadnionego optymizmu wobec kondycji
gospodarki i potrzeby korekty, po konsekwentnym kresleniu przez indeksy nowych,
historycznych maksimow.

Umieszczenie handlu ostatniego tygodnia w szerszym kontekscie pozwala odnotowac,
iz gracze raczej kontynuowali model pozycjonowania sie pod kolejny cykl gospodarczy
niz szukali jakich$ nowych tematdw. Ze strony spétek nie ptynety powazniejsze tresci —
rynki rozwiniete majg sezon wynikdw za IV kwartat generalnie za sobg — i na plan
pierwszy wybijaty sie dane makro. W przypadku USA zaskakujgco silne odbicia
dynamiki sprzedazy detalicznej potgczyty sie z mocnymi odczytami koniunktury. W
Europie dane o kondycji przemystu réowniez potwierdzity utozenie gospodarek pod
kolejng fale ozywienia. Stabiej prezentowaty sie wskazniki dla sektoréw najmocniej
uderzonych pandemia — czes$¢ ustug oraz rynek pracy w USA - ale kazdy z tych
elementow w kontekscie pandemii mozna uznaé raczej za klasyczny wskaznik
opdbzniony, ktéry znajdzie sie w lepszym potozeniu w pbiniejszej czesci cyklu
gospodarczego.
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W bliskiej perspektywie warto oczekiwac kontynuacji gry w kontekscie zawieszenia
gietd pomiedzy optymizmem inwestoréw i potrzebga korekt na rynkach, ktérych indeksy
szybujg na historycznych maksimach. Trendy gospodarcze i trendy techniczne sprzyjajg
bykom. Wyceny i psychologiczne bariery na wykresach indekséw sprzyjajg korektom.
Korekty nie beda jednak grozne dla trendéw i zapewne zostang potraktowane przez
wiekszos¢ graczy jako okazje do zakupdw na rynku z podniesionymi wycenami. W
szerszej perspektywie warto oczekiwaé wrazliwosci inwestorow na pakiet stymulujgcy
w USA, ktdry pojawi sie w bliskiej przysztosci i zapewne jeszcze bardziej wzmocni te
cze$¢ ozywienia, ktéra w ostatnim tygodniu pozytywnie zaskoczyta rynek wzrostem
sprzedazy detalicznej w USA o ponad 5 procent. Dobrych wiesci mozna tez oczekiwac
ze strony spoétek, ktérym bedy sprzyjaty trendy gospodarczej. Inaczej mowigc
scenariuszem bazowym jest kontynuacja hossy przerywanej niegroznymi korektami.

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 rekomendujqgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjnqg 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 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
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 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 firmg inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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