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Dwa powody do optymizmu

Tydzien na globalnych rynkach akcji przyniést oczekiwane wyciszenie obaw graczy
wzrostem rentownosci diugu. Efektem byt solidarny wzrost wiekszosci indekséw i
poprawianie historycznych maksiméw. Stale nieco wiecej emocji wzbudzaty spétki
technologiczne i ptyniecie kapitatéw w strone spdtek cyklicznych, ale generalnie
najwazniejsze byto uktadanie sie rynkdw akcji w kontekscie wyzszych rentownosci.
Stad miedzy innymi lepsze ciggle postawy DJIA czy S&P500, ale i Nasdagq Composite
przerwat fale przeceny i zanotowat zwyzke, z imponujagcym odbiciem na ses;ji
czwartkowej o 3,7 procent, co pozwolito zamkna¢ tydzied zyskiem o okoto 3
procent. Réwniez Europie udzielit sie nastréj wzrostowy i mozna méwié o réwnie
dobrej postawie indeksdw w regionie, jak postawa indekséw amerykanskich. Tylko
w przypadku DAX tydzien byt okresem kreslenia poprawiania rekordow.
Podsumowujgc, w zakonczonym tygodniu z rynkéw akcji poptynety sygnaty, iz
korekty wzrostow zatapaty zadyszke, a gietdy zaczynajg tolerowac konkurencje z
rynku dtugu.

Bez watpienia zadanie bykom utatwiato wejscie w zycie programu stymulujgcego w
USA, ktory zostat uchwalony przez parlament i podpisany przez prezydenta.
Doniesienia z Waszyngtonu uzupetnity sie z doniesieniami na temat programu
szczepien, ktdry — tylko w przypadku USA — jawi sie jako utatwiajgcy coraz szybszy
powrdt do normalnego funkcjonowania gospodarki w sytuacji otwarcia wielu branz
jeszcze przed konicem Il kwartatu. W istocie witasnie optymizm wobec powrotu
normalnosci jawi sie jako najwazniejszy element zesztotygodniowego
przeciwstawienia sie gietd obawom przed wzrostem inflacji, rentownosci dtugu i
generalnie szybszego wyjscia amerykanskiego banku centralnego z ultra luznej
polityki monetarnej. W praktyce dzisiejsze zaktady sg zaktadami o to, iz w
perspektywie tygodni gospodarka amerykanska dostanie przyspieszenia
wywotanego mieszankg programu stymulujgcego i programu szczepien, ktore
utatwi powrot do zyskéw w wielu branzach.
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W zaczynajgcym sie tygodniu nastroje powinny jednak ogniskowaé sie wokét
posiedzenia Fed, prognoz ekonomicznych FOMC i konferencji prasowej szefa
Rezerwy Federalnej. Nikt nie oczekuje zmiany w polityce Fed, ale posiedzenie FOMC
bedzie pierwszym od potowy grudnia, ktére zostanie uzupetnione prognozami
ekonomicznymi. Mozna zatozy¢, iz w prognozach dla gospodarki znajdg sie efekty
wyzej wspomnianej mieszanki programow stymulujgcych i szczepien, ktdre jeszcze
w grudniu byty w sferze niepewnosci, a dzi$ stajg sie rzeczywistoscia. Kluczem do
reakcji rynkdw na s$rodowe prognozy Fed bedzie $ciezka podwyzek stép
procentowych. W grudniu FOMC widziat brak podwyzek ceny kredytu w USA do
konca 2023 roku. Tym razem sytuacja moze wyglgdac nieco inaczej. W praktyce
warto bedzie sledzi¢ nie tylko to, co wysle na rynek FOMC, ale réwniez to, jak na
dawke prognoz ze strony banku centralnego zareaguja gietdy akgcji i rynek dtugu. W
kazdym przypadku nie warto zapomina¢, iz fundamentem dla zwyzek jest zawsze
dobra sytuacja gospodarcza w przysztosci.

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 inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych
lub wskazan konfliktow intereséw” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w zakresie
doradztwa inwestycyjnego, o ktéorym mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z poZ. 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 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 poglgdow 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 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 dotyczqgcych 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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