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Powrot na historyczne maksima

Globalne rynki akcji majg za sobg tydzien konsolidacyjny potgczony z wzrostowymi
koncodwkami, ktdre przesadzity o wynikach indekséw w perspektywie pieciu dni. W
przypadku S&P500 zysk w skali tygodnia wynidst 1,57 procent, gdy na sesji
pigtkowej szeroka srednia wzrosta o 1,66 procent. Analogiczne zachowanie pojawito
sie na rynku niemieckim, gdzie tygodniowa zwyzka DAX-a o 0,88 procent jest
gtéwnie pochodng wzrostu pigtkowego o 0,87 procent. Z perspektywy konca
tygodnia widac tez, iz w pierwszej potowie stale wiecej byto korekt rozpoczetych w
tygodniu poprzednim, a w koncéwce zwyzek famigcych korekty i rzucajgcych
indeksy na sciezki prowadzace do konfrontacji z historycznymi maksimami. W
przypadku DAX-a w pigtek brakto ledwie 0,2 procent do wyréwnania historycznego
maksimum, a S&P500 znalazt sie 0,15 procent od swojego rekordu. Inaczej rzecz
ujmujac konsolidacyjny tydzien, dzieki dobrym korcéwkom, byt jednoczesnie
powrotem rynkdéw na szczyty hossy i zbudowaniem bazy do kolejnej rozgrywki o
historyczne maksima.

Fundamentalnie patrzac tygodniowi najblizej byto do klasycznego dla ostatnich
tygodni modelu, w ktérym kapitat ptynie w strone spdtek cyklicznych, z potencjatem
odbudowania sie bizneséw w uktadzie popandemicznym, przy jednoczesnym
odptywie z sektorow dobrze radzacych sobie w lockdown’ach. Na powyzsze
elementy natozyta sie jeszcze rotacja z sektora technologicznego w strone spotek
klasycznej gospodarki, co w przypadku Wall Street zaowocowato spadkiem Nasdaqga
Composite przy wzrostach srednich o mniejszej zaleznosci od spétek kojarzonych z
nowymi technologiami. Jednak i w tym wypadku trudno méwié¢ o nowych tresciach,
skoro w perspektywie year-to-date zarowno DIJIA, jak S&P500 juz wczesniej
wyprzedzaty Nasdaga Composite kilkuprocentowymi zwyzkami przy kosmetycznej
zmianie indeksu rynku zdominowanego przez spoétki technologiczne. W innej
perspektywie patrzac byt to tez tydzien rotacji kapitatu od spétek typu ,growth” w
strone spétek typu ,value”.
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Biorgc poprawke na fakt, iz o wyniku przesadzity ostatnie sesje, warto tydzien
sprowadzi¢ jednak do konsolidacji i powrotu utozenia indekséw w pozycjach, w
ktdrych role organizujgcych oceny przejety relacje z historycznymi maksimami i
psychologicznymi barierami. W takim uktadzie najwazniejszym jest fakt, iz DAX
skonczyt tydzien ledwie 250 punktéw albo 1,6 procent od 15000 pkt., a S&P500 25
punktéw albo 0,6 procent od 4000 pkt. W bliskim terminie wtasnie zmienne
psychologiczne warto traktowac jako jeden z waznych elementéw uktadu sit na
rynkach, ktére z jednej strony chciatby poszukac jakiejs korekty, a z drugiej pchane
sg na potnoc oczekiwanym zakoriczeniem pandemii i odbiciami gospodarek na skale
adekwatng do skali spadkéw wywotanych przez pandemie, rezimy sanitarne i
zmiany w zachowaniach firm i konsumentow. Niezaleznie od tego, jak poradzg
sobie Srednie z rownymi poziomami, scenariuszem bazowym na kolejne miesigce
jest pokonanie tych oporéw i jednak zamkniecie roku na poziomach wyzszych od
obserwowanych w kofAcdéwce pierwszego kwartatu.

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 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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