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Czas na wakacje

Rynki rozwiniete majg za sobg kolejny tydzien skupienia uwagi na wynikach spétek.
Tym razem centrum sceny zajety amerykanskie spétki technologiczne, ktére z racji
udziatu w indeksach i wrazliwosci koszykéw na kapitalizacje poszczegdlnych
elementdw, przesadzity o wynikach srednich w skali tygodnia. Spadki po publikacji
wynikéw zanotowaty solidarnie najwieksze lokomotywy hossy i stad tydzien
zakonczony stratami przez DJIA, S&P500 i Nasdaga Composite. Spadki przeniosty sie
na inne rynki, w tym europejskie, ale tu wiecej byto juz zréznicowania niz prostego
przeniesienia atmosfery. W efekcie niemiecki DAX stracit razem z indeksami na Wall
Street, gdy francuski CAC skonczyt tydzien wzrostem. Na rynkach stale obecny byt
rowniez szum wokét akcji chinskich, ktére odczuwajg efekty ostatnich dziatan wtadz
wobec spoétek technologicznych. Pomijajac rynki chinskie tydzien zsumowat sie
jednak w mieszanke szukania nowych rekordéw i konsolidacji w rejonie rekordéw w
trendach. Jesli sprowadzi¢ cato$¢ do wspdlnego mianownika, to bedzie nim
klasyczny tydzien w sezonie publikacji wynikéw kwartalnych, w ktorym sesje
zaczynajg sie przeciwstawnymi lukami, ale wynik sprowadza sie do konsolidacji.

Z obowigzku nalezy odnotowaé, iz wyniki spotek nie wyczerpaty programu tygodnia.
Gracze musieli odnotowa¢ rédwniez gotebie w wymowie posiedzenie FOMC, ktére
zakonczyto sie komunikatem wskazujagcym na przyjecie przez Fed postawy
wait&see. Wprawdzie nie ma gwarancji, iz temat taperingu w polityce
amerykanskiego banku centralnego nie wrdci na wrzesniowym posiedzeniu FOMC,
ale na dzi$ Rezerwa Federalna postanowita daé¢ inwestorom spokojny miesigc
wakacji i nie prowokowaé nerwowej reakcji w okresie mniejszej ptynnosci na
rynkach. Postawe Fed uzupetnit stabszy od oczekiwan szacunek dynamiki PKB w Il
kwartale, ktory nie tylko potwierdza, iz szczyt dynamiki odbicia po pandemii
gospodarka amerykanska ma juz za sobg, ale tez, iz odbicie nie byto tak
jednowymiarowe, jak wczesniej oczekiwano. Generalnie tydzien na polu makro
ztozyt sie w obraz, ktéry dla rynkéw akcji jest poprawny. W perspektywie kolejnych
miesiecy mozna oczekiwaé kontynuacji ozywienia gospodarczego w najwazniejszych
gospodarkach swiata, ale tez uktadu sit, ktéry nie grozi radykalng zmiang w polityce
gtéwnych bankéw centralnych.
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Wejscie w sierpien bedzie oznaczato klasyczne dla poczatku miesigca spotkanie z
danymi makro, jak comiesieczne odczyty indeksdow koniunktury i raporty z
amerykanskiego rynku pracy. W mocy pozostanie tez skupienie na wynikach spoétek,
cho¢ tu juz coraz trudniej bedzie o niespodzianki. Szczyt sezonu publikacji raportéw
kwartalnych Wall Street ma za sobg, a nawet jesli pojawig sie zaskoczenia, to obraz
catosci pozostanie jednoznaczny w wymowie. W przypadku Wall Street, ktéra
ksztattuje atmosfere na innych rynkach, spoétki zaskoczyty rzadko ogladang sitg. Na
dzis niewiele brakuje, by blisko 90 procent spdtek amerykanskich pobito prognozy
zyskéw i przychoddéw. Mozna zaktadac, iz na tym polu niewiele juz bedzie zmiany i Il
kwartat zostanie zapamietany jako uzasadniajgcy wysokie wyceny akcji, z jakimi
gietdy weszty w faze spotkania z danymi ze spdtek. W zarysowanym kontekscie
zasadnym wydaje sie zatozenie, iz rynki zaczng teraz zmierza¢ do wakacyjnego
wyciszenia, a gracze do spogladania juz na finatowe miesigce roku. W sredniej
perspektywie mozna oczekiwaé klasycznych dla Il kwartatow korekt, ktére w
przesztosci byty niczym wiecej niz bazg pod wzrosty w kwartatach IV.

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 interesow partykularnych
lub wskazarn konfliktow interesow” 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 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
sporzgdzenia. Przy sporzqdzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezytq starannoscig oraz rzetelnoscig. 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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