B()S | DOV MAKLERSKI

KOMENTARZ TYGODNIOWY - RYNKI ZAGRANICZNE

9 sierpnia 2021

Inflacja w centrum uwagi

W zakoniczonym tygodniu globalne rynki akcji zostaty zmuszone do skupienia uwagi
tylko na jednym temacie — kondycji amerykanskiego rynku pracy. Przesuniecie
akcentu byto tym razem mocniejsze niz zwykle z racji zaskakujgco stabego odczytu
liczby miejsc pracy w sektorze prywatnym. Dane ADP pokazaty, iz sektor dotozyt
niewiele wiecej niz 300 tys. miejsc pracy, gdy prognoza dla danych rzadowych i
miejsc pracy poza rolnictwem mowita o wzroscie liczby etatéw o blisko 900 tys. W
konsekwencji dane ADP wywotaty na rynkach konsternacje i nie tylko obnizyty
ciche oczekiwania inwestoréw, ale tez wymusity w potowie tygodnia czekanie na
odczyt pigtkowy. W finale okazato, iz obnizona przez pandemie wiarygodnosé
odczytéw ADP byta putapka zastawiong na inwestoréw. Wzrost liczby miejsc pracy
poza rolnictwem przekroczyt prognoze i liczbg przeszto 900 tys. przesadzit o obrazie
tygodnia oraz ustalit wyniki na wiekszosci rynkéw. W przypadku Wall Street pojawit
sie znany z poprzednich tygodni model powrotu do spétek cyklicznych i odwrotu od
spotek wzrostowych, ktére radzity sobie stabiej réwniez ze wzgledu na obawy przed
zaciesnieniem w polityce monetarnej.

Z perspektywy konca tygodnia do odnotowania jest gtéwnie fakt wykreslenia przez
amerykanskie sredniej — DJIA i S&P500 — nowych rekordéw. W przypadku Nasdaga
Composite mozna moéwi¢ o postawie stabszej, ale tylko w korcéwce tygodnia.
Pigtek do pigtku Nasdaq zyskat ponad 1 procent przy zwyzkach DJIA i S&P500 po
niespetna 1 procent. Inaczej mdwigc pierwszy tydzien sierpnia mozna uznac za
udany dla najwazniejszych indekséw w USA. Wzrosty nie ominety rynkow
europejskich, gdzie indeksy radzity sobie nawet lepiej od amerykanskich. Niemniej i
w regionie druga potowa tygodnia przyniosta nieco zamieszania i zmiennosci
wywotanej rowniez odpowiedzig inwestorow na umocnienie dolara. Silniejsze
okazaty sie jednak wyniki spétek, ktére wpisaty sie w znane wczesniej z Wall Street
pozytywne zaskoczenia i w czeSci uzasadnity szybowanie indekséw w rejonie
historycznych maksiméw. W sumie tydzien mozna uznac za rozegrany zgodnie z
oczekiwaniami i w modelu, ktéry miat by¢ grany przy spotkaniu gietd z wynikami
spotek. Nie zmienia to faktu, iz optymistyczne scenariusze zostaty juz wycenione i
teraz rynkom blizej do czekania na zakornczenie roku niz gry o poszerzenie
tegorocznych wzrostéw.
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Zakonczony tydzien przynosi tez w pewnym sensie finat spotkania inwestoréw z
gtéwng falg wynikdw kwartalnych. Konsekwencjg powinno byé przesuniecie uwagi
na kondycje gospodarki, a zwtaszcza na odczyty inflacji, ktére pojawig sie na wielu
rynku, w tym w USA. Amerykanskie dynamiki CPI i PPl bedg czytane w kontekscie
mocnego odczytu z rynku pracy i przywrdca na rynki pytania o zmiany w polityce
monetarnej Rezerwy Federalnej. W naszej ocenie kluczem do handlu w drugim
tygodniu sierpnia bedzie jednak niska wakacyjna aktywnos¢ i czekanie inwestoréw
na powrdt do gry wiekszych kapitatéw we wrzesniu i pazdzierniku. W takim
kontekscie podtrzymujemy nasze zatozenie, iz nie warto goni¢ za wzrostami —
zwtaszcza na ptytkich rynkach — i skupiaé sie raczej na scenariuszach potencjalnie
mozliwych w koncéwce roku. Stale zaktadamy, iz hossa nie powiedziata jeszcze
ostatniego stowa, przed indeksami kolejne rekordy, ale ewentualne powiekszanie
zaangazowania uzalezniamy od korekt i uatrakcyjnienia wycen. Dla graczy
stosujgcych strategie pasywne obecne ukfady sit na rynkach nie wymagajg zadnych
dziatan.

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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