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Rynki zagraniczne: Banki centralne przejmujg wtadze (Komentarz tygodniowy)

Globalne rynki akcji majg za sobg paradoksalny tydzien. Dynamiczne spadki na granicy paniki zostaty
przeplecione z réwnie mocnymi wzrostami. Nie ma jednak watpliwosci, iz tydzien zostat
zdominowany przez amerykanski sektor technologiczny, ktéry z najwiekszg dynamika odpowiadat na
wyniki kwartalne gigantéw. Starczy powiedzie¢, iz spétce Meta Platforms (Facebook) dane byto
zderzy¢ sie ze spadkiem o 26 procent, a Amazon ze zwyzka o 16 procent, by uswiadomic sobie skale
zmiennosci. Pod wzgledem zmian w kapitalizacji w trakcie jednej sesji pierwsza spotka wyznaczyta
rekordowy spadek w historii, a druga rekordowy wzrost w historii. Z tego wszystkiego Wall Street
zbudowata tygodniowe zwyzki Nasdaga Composite o 2,4 procent i S&P500 o 1,5 procent przy
wzroscie DJIA o 1 procent. W przeciwnym kierunku podazyta Europa, gdzie niemiecki DAX spadt o 1,4
procent, a francuski CAC oddat 0,2 procent. Po zmianach procentowych wida¢, iz znalezienie
wspdlnego mianownika do zmian indekséw jest zwyczajnie trudne, ale nie ma watpliwosci, co do
faktu, iz S&P500 ma za sobg drugi tydziern zwyzek mimo zamieszania i poteznej zmiennosci. W innym
ujeciu Wall Street caty czas rosta po styczniowym zamieszaniu i jednym z najgorszych od lat otwarciu
roku.

Z perspektywy konca dynamicznego tygodnia wida¢, iz inwestorzy stale nie potrafig pogodzié reakgji
na wyniki spétek z pozycjonowaniem sie pod zmiane w polityce monetarnej. Z jednej strony wyniki sg
zaskakujgco dobre - cztery na piec spotek bije prognozy — a z drugiej odpowiedz rynku jest zwyczajnie
blada. Cieszenie sie raportami firm zabiera Rezerwa Federalna ze swojg zmiang w polityce
monetarnej i dyskusja na temat juz nie tylko podwyzki ceny kredytu w marcu, ale skokowego
podniesienia stép procentowych o 50 punktéw bazowych. Do posiedzenia FOMC zostato kilka tygodni
i nie ma watpliwosci, iz na rynkach akcji okres do potowy marca bedzie grany w kontekscie pytania o
Sciezke nowego cyklu w polityce monetarnej w USA. Skupienie na Fed utatwi odejscie w cier sezonu
publikacji wynikow kwartalnych, co w praktyce oznacza gre od raportu makro do raportu makro. To
samo beda musieli gra¢ inwestorzy na rynkach europejskich, ktérych Europejski Bank Centralny
poinformowat wtasnie, iz polityka monetarna zmienia sie na zalezng od naptywajgcych danych. W
tym wypadku moéwi sie rdwniez o podwyzice ceny kredytu jeszcze w koncéwce tego roku, a nie
brakuje sygnatdw na temat pazdziernika. W skrécie rzecz ujmujgc w kolejnych tygodnia gracze
powinni gra¢ w zgadywanke na temat skali zblizajgcego sie zaciesnienia monetarnego.

W zarysowanym uktadzie szukanie swojej $ciezki na gietdach musi zaleze¢ od przyjetych strategii. Dla
graczy o diugiej perspektywie spadki sg niemal zawsze okazjami do zakupdw na korektach, ktére na
rynkach tej klasy, co amerykanski koiczg sie wzrostami i wyjsciami na nowe maksima. Dobrze
powinni réwniez miec sie zyjgcy ze zmiennosci i grajacy strategie skrajnie krotkookresowe. W
przypadku graczy o sredniej perspektywie problemem moze by¢ oczekiwana stopa zwrotu w
kolejnych dwéch kwartatach. Przy wyklarowaniu sie sciezek w polityce monetarnej watpliwosci
bedzie mniej, ale wczesniej Fed i EBC muszg okresli¢ sie w nowym uktadzie sit. Nie warto zapominad,



iz w drugiej potowie roku w gospodarce amerykarskiej mogg zaczgé pojawiac sie sygnaty, iz inflacja —
kolokwialnie rzecz ujmujac — odpuszcza i presja na bank centralny bedzie mniejsza. W takim uktadzie
styczniowe dotki na Wall Street powinni by¢ skromnie rézne od tegorocznych miniméw. W skrécie
rzecz ujmujac dzisiejsze zamieszanie moze wydawac sie straszace, ale nie zapowiada recesji i wzrosty
cen akcji pozostajg scenariuszem bazowym na kolejne kilka kwartatéw. Nie warto jednak oczekiwac
jazdy jednokierunkowej, znanej z okresu po pandemicznej bessie.
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Prezentowany komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego
Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie (DM BOS) tylko i wytacznie w celach
informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu , Rozporzadzenia Delegowanego Komisji
(UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych
srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych
informacji rekomendujacych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw
partykularnych lub wskazan konfliktdw 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 péz. zm.), dale;j:
,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest
odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w
niniejszym komentarzu na wtasne ryzyko i odpowiedzialnos¢. Niniejszy komentarz jest publikacjg
handlowg w rozumieniu przepiséow ,, Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25
kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w
odniesieniu do wymogdéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy”. Przedstawiony komentarz jest
wyltgcznie wyrazem wiedzy i pogladdw autora wedtug stanu na dzien sporzgdzenia. Przy sporzgdzaniu
komentarza DM BOS dziatat z naleiyta starannoscia oraz rzetelnoécia. DM BOS, jego organy
zarzadcze, organy nadzorcze, i jego pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za dziatania lub
zaniechania klienta lub innego inwestora podjete na podstawie niniejszego komentarza ani za szkody
poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, skutki finansowe i niefinansowe powstate w
wyniku wykorzystania niniejszego komentarza lub zawartych w nim informacji. Niniejszy komentarz
zostat sporzadzony w celu udostepnienia klientom DM BOS, a takze moze by¢ udostepniany innym
osobom zainteresowanym w celu promocji ustug $wiadczonych przez DM BOS. Niniejszy dokument
nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania
po stronie DM BOS. W przypadku klientéw DM BOS, ktérzy zawarli Umowe o Opracowania, o ktérej
mowa w Regulaminie doradztwa inwestycyjnego i sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz
finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdlnym dotyczacych transakcji w zakresie
instrumentéw finansowych oraz instrumentéw bazowych instrumentéw pochodnych (Regulamin),
niniejszy raport stanowi Opracowanie w rozumieniu Regulaminu. Regulamin jest dostepny na stronie
internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty.

Kontrakty CFD sg ztozonymi instrumentami i wigzg sie z duzym ryzykiem szybkiej utraty srodkéw
pienieznych z powodu dzwigni finansowej. 72% rachunkdéw inwestoréw detalicznych odnotowuje
straty w wyniku handlu kontraktami CFD u niniejszego dostawcy. Zastandw sie, czy rozumiesz, jak
dziatajg kontrakty CFD, i czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty pieniedzy.

DM BOS jest firmg inwestycyjna w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja
Nadzoru Finansowego.



