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Rynki zagraniczne: Polityka Fed pozostanie w centrum uwagi 

Globalne rynki akcji otworzyły listopad w kontekście sprzecznych i jednocześnie mocnych impulsów, 

które – za sprawą napływających treści – skumulowały się w końcówce tygodnia. Pierwszym bez 

wątpienia był komunikat FOMC, który został przykryty przez konferencję prezesa Rezerwy Federalnej. 

Drugim stały się doniesienia o możliwym końcu polityki walki z pandemią COVID-19 w Chinach, które 

uzupełniły się z nadziejami na łagodniejszą politykę Fed wyzwolonymi słabszym od oczekiwań 

raportem z rynku pracy w USA. Całość zsumowała się w tydzień, w którym wyniki poszczególnych 

indeksów nie dają sprowadzić się do wspólnego mianownika. W finale o zmianach na rynkach 

europejskich, wschodzących, surowcach i walutach przesądziły impulsy z Chin. W przypadku rynków 

amerykańskich reakcje na sygnały od szefa Fed okazały się silniejsze od piątkowego odbicia na fali 

wzrostu bezrobocia i optymistycznych z punktu widzenia presji inflacyjnej danych o dynamice płac. W 

efekcie DJIA, Nasdaq Composite i S&P500 skończyły tydzień spadkami od 1,4 procent do 3,4 procent, 

gdy niemiecki DAX i francuski CAC zyskały – odpowiednio – 1,6 procent i 2,3 procent. Z perspektywy 

końca tygodnia widać też, iż zgodnie z oczekiwaniami handel został zdominowany przez zmienne, 

które miały być najważniejsze i które będą miały wpływ na notowania w kolejnych tygodniach.  

Można założyć, iż w kolejnych kilku tygodniach polityka Fed pozostanie tematem dominującym na 

rynkach, a dane makro będą czytane głównie przez pryzmat tego, jak raporty z gospodarki mogą 

wpłynąć na przyszłe decyzje FOMC. Oczywistym jest – wbrew temu, co zostało wybite na plan 

pierwszy z konferencji prezesa Rezerwy Federalnej o wolniejszym kroku i docelowo wyższej cenie 

kredytu – iż przyszłe kroki Fed stają się zależne od danych makro. W tym układzie grudniowe 

posiedzenie FOMC może przynieść kolejną podwyżkę stóp procentowych o 75 punktów bazowych, 

jak i sygnały redukowania wielkości kroku, a nawet wskazanie, iż koniec cyklu będzie miał wcześniej 

niż to dziś jest prognozowane. Sam komunikat FOMC podkreślił, iż Fed zaczyna brać pod uwagę 

odłożone w czasie efekty już podjętych działań i za kilka tygodni efekty tych działań będą widoczne 

jeszcze bardziej niż dzisiaj. Dlatego kolejne sesje w USA będą zależne od danych, a rynki będą grały od 

raportu do raportu i od impulsu do impulsu. W tym kontekście na plan pierwszy muszą wybić się 

dane o inflacji publikowane 10 listopada, ale do kolejnego posiedzenia i komunikatu FOMC z  14 

grudnia rynek będzie miał okazje zmierzyć się z kilkoma równie ważnymi raportami, w tym 

listopadowymi danymi z rynku pracy i innymi wskaźnikami inflacji. 

W krótszym terminie inwestorzy będą spoglądali w stronę wyników parlamentarnych i tego, jak 

ukształtuje się układ sił w Kongresie i Senacie. Przegrana Demokratów będzie uznana za ryzykowną 

dla sprawności władzy wykonawczej, ale też obniży postrzegane ryzyko podwyżki podatków. Dane 

historyczne nie pozwalają uznać jednoznacznie, jaki układ sił między prezydentem, Kongresem i 

Senatem w USA jest najlepszy dla rynków, ale w obecnej sytuacji podział władzy na amerykańskiej 

scenie politycznej może przynieść szkody i brak stabilności. Przejęcie władzy w Kongresie i Senacie 

przez Republikanów będzie dobre dla ryzyka regulacyjnego – a dokładniej braku zmian, bo 



scenariuszem bazowym jest brak możliwości porozumienia między parlamentem i rządem w 

kluczowych sprawach – ale już nie dla ryzyka zamknięcia rządu przy braku finansowania. 

Poszczególne sektory będą mogły odetchnąć z ulgą, ale rynek długu będzie musiał brać pod uwagę 

ryzyko, iż rząd nie będzie w stanie spłacić obligacji. Wreszcie w świecie niepewności politycznej i 

wojny w Europie podzielona władza w USA będzie miała tendencje do generowania raczej chaosu niż 

jednoznacznej odpowiedzi na wyzwania. W praktyce, niezależnie od sympatii politycznych, 

inwestorzy dostaną dodatkową zmienną, którą będą musieli brać pod uwagę jako czynnik 

destabilizujący.  

Adam Stańczak 

Analityk DM BOŚ Wydział Analiz Rynkowych 

Dom Maklerski Banku Ochrony Środowiska S.A. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Prezentowany komentarz został przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego 

Banku Ochrony Środowiska S.A. z siedzibą w Warszawie (DM BOŚ) tylko i wyłącznie w celach 

informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu „Rozporządzenia Delegowanego Komisji 

(UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupełniającego rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardów technicznych dotyczących 

środków technicznych do celów obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych 

informacji rekomendujących lub sugerujących strategię inwestycyjną oraz ujawniania interesów 

partykularnych lub wskazań konfliktów interesów” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczególności 

porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o którym mowa w art. 76 ustawy z dnia 

29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z póź. zm.), dalej: 

„Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani też nie jest wskazaniem, iż jakakolwiek inwestycja jest 

odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w 

niniejszym komentarzu na własne ryzyko i odpowiedzialność. Niniejszy komentarz jest publikacją 

handlową w rozumieniu przepisów „Rozporządzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 

kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w 

odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy 

inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy”. Przedstawiony komentarz jest 

wyłącznie wyrazem wiedzy i poglądów autora według stanu na dzień sporządzenia. Przy sporządzaniu 

komentarza DM BOŚ działał z należytą starannością oraz rzetelnością. DM BOŚ, jego organy 

zarządcze, organy nadzorcze, i jego pracownicy nie ponoszą odpowiedzialności za działania lub 

zaniechania klienta lub innego inwestora podjęte na podstawie niniejszego komentarza ani za szkody 

poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, skutki finansowe i niefinansowe powstałe w 

wyniku wykorzystania niniejszego komentarza lub zawartych w nim informacji. Niniejszy komentarz 

został sporządzony w celu udostępnienia klientom DM BOŚ, a także może być udostępniany innym 

osobom zainteresowanym w celu promocji usług świadczonych przez DM BOŚ. Niniejszy dokument 

nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowiązania 

po stronie DM BOŚ. W przypadku klientów DM BOŚ, którzy zawarli Umowę o Opracowania, o której 

mowa w Regulaminie doradztwa inwestycyjnego i sporządzania analiz inwestycyjnych, analiz 

finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogólnym dotyczących transakcji w zakresie 

instrumentów finansowych oraz instrumentów bazowych instrumentów pochodnych (Regulamin), 

niniejszy raport stanowi Opracowanie w rozumieniu Regulaminu. Regulamin jest dostępny na stronie 

internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty. 

Kontrakty CFD są złożonymi instrumentami i wiążą się z dużym ryzykiem szybkiej utraty środków 

pieniężnych z powodu dźwigni finansowej. 75% rachunków inwestorów detalicznych odnotowuje 

straty w wyniku handlu kontraktami CFD u niniejszego dostawcy. Zastanów się, czy rozumiesz, jak 

działają kontrakty CFD, i czy możesz pozwolić sobie na wysokie ryzyko utraty pieniędzy. 

DM BOŚ jest firmą inwestycyjną w rozumieniu Ustawy. Nadzór nad DM BOŚ sprawuje Komisja 

Nadzoru Finansowego.  


