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Rynki zagraniczne: Wall Street na historycznych maksimach (Komentarz tygodniowy)

Globalne rynki akcji majg za sobg stosunkowo zaskakujacy tydzien. Gtownie indeksy na Wall Street
zanotowaty mniej lub bardziej dynamiczne wzrosty niesione na pdétnoc uderzeniem popytu w
sektorze technologicznym. Dzieki dobrej drugiej potowie tygodnia Nasdaq Composite zyskat 2,26
procent przy zwyzce S&P500 o 1,17 procent i wzroscie DJIA o 0,72 procent. Ciekawostka jest, iz na
impuls z Wall Street nie zdotaty odpowiedzie¢ indeksy europejskie, ktére skonczyt tydzien spadkami.
Niemiecki DAX stracit 0,89 procent, a francuski CAC oddat 1,25 procent. Kolejnym elementem wartym
odnotowania jest mocny wzrost rynkéw amerykanskich w trakcie tygodnia, ktéry zostat skrécony do
ledwie czterech sesji, co nie przeszkodzito indeksom Nasdaq Composite i S&P500 wykresli¢
historycznych rekordéow, a DJIA wyrysowaé nowy szczyt hossy. Wszystko to w kontekscie wzrostu
rentownosci dtugu, mocnych danych z rynku pracy w USA — liczba podan o zasitki dla bezrobotnych
spadta do poziomu najnizszego od okoto roku - i wreszcie spadku wycen prawdopodobieristwa
obnizki ceny kredytu przez Fed juz na marcowym posiedzeniu FOMC. Z perspektywy korca tygodnia
widaé, iz lokomotywa wzrostéw byt gtéwnie powrdt popytu na amerykanskie spotki technologiczne.

W istocie Wall Street zdofata poszukaé zwyzek mimo generalnie ztego przyjecia przez inwestoréw
wynikéw kwartalnych spétek. Na chwile obecng wyniki kwartalne opublikowato okoto 10 procent
spotek z indeksu S&P500 i blisko 90 procent zostato przecenionych po ogtoszeniu raportéw
kwartalnych, co sygnalizuje, iz mieszanka sezonu wynikéw i szybujgcych na szczytach hossy indekséw
staje sie raczej pretekstem do realizacji zyskdw niz nowego ataku kupujacych. Trudno jednak moéwic
o zaskoczeniu, bo doktadnie w takim uktadzie sit zakonczyty poprzedni tydzien banki, ktére otworzyty
sezon wynikéw skromnymi zwyzkami, gdy raport kwartalny byt lepszy od oczekiwan i spadkami, gdy
spotka rozczarowata inwestorow jakas czescig biznesu. Takie zachowanie rynku sugeruje, iz
zaskakujacy tydzien byt raczej grg pod pozytywne niespodzianki ze strony wielkich technologicznych
gigantéw niz odpowiedzig na raporty spétek. Popytowi sprzyjaty dobre wyniki — i prognozy na
przysztos¢ — ze strony tajwanskiego producenta potprzewodnikdw TSCM oraz idgce w kontrze do
innych rekomendacje dla spétki Apple, ktéra w pierwszych dniach stycznia byta razem z Teslg
lokomotywa ruchu korekcyjnego.

W zarysowanym uktadzie sit zasadnym wydaje sie przyjecie zatozenia, iz przysztosé ostatnich zwyzek
na Wall Street zalezy od tego, jakie wyniki kwartalne ogtosi tzw. cudowna siddemka amerykanskich
spotek technologicznych. Raporty kwartalne Apple, Microsoftu, Alphabet, Amazon, Nvidia, Meta
Platforms i Tesli powinny by¢ centralnym punktem drugiej potowy stycznia i ich przyjecie przesadzi o
nastrojach, w jakich rynki skonczg sezon wynikéw kwartalnych. Pdzniej przyjdzie czas na ponowne
spojrzenie na to, jaki uktad sit pojawi sie w gospodarce i na co pozwolg — czy tez co wymuszg — dane
makro na Rezerwie Federalnej. Oczywistym jest, iz szybujgce na rekordach hossy indeksy
amerykanskie wyceniajg scenariusz najlepszy z mozliwych, a wiec spadek inflacji, obnizki ceny
kredytu przez Fed i wreszcie brak recesji lub inaczej ujmujgc miekkie lgdowanie gospodarki. W naszej



opinii to scenariusz optymistyczny, w ktérym jest bardzo mato miejsca na niespodzianke. W praktyce
rynki akcji jawig sie jako zalezne od scenariusza najlepszego z mozliwych, co niesie ryzyko skokowych
dostosowan do negatywnych zaskoczen, a wiec korygowania optymizmu i jednak spadkéw w fazie
zwatpienia w zmienne, ktdory pozwolity na ostatnie wzrosty. W szerszej perspektywie patrzac
scenariuszem bazowym pozostaje przedtuzenie hossy na kolejne 12 miesiecy.
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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. uzupetniajacego 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 rekomendujgcych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow
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 pdz. zm.), dalej:
,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 przepisdw ,, Rozporzadzenia 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 warunkédw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy”. Przedstawiony komentarz jest
wyltgcznie wyrazem wiedzy i poglagdéw autora wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Przy sporzadzaniu
komentarza DM BOS dziatat z nalezyta 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 takie 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 srodkow
pienieznych z powodu diwigni finansowej. 72 % rachunkéw 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 firma inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja
Nadzoru Finansowego.



