Materiatl wykonany na zlecenie Domu Maklerskiego Banku BPS S.A.

Wreszcie przewaga pesymizmu w INI Sl

Z kontrarianskiego punktu widzenia nastroje panujagce wsrdd krajowych inwestorow
indywidualnych wreszcie przestaja wyglada¢ niekorzystnie dla akcji. Od potowy grudnia
saldo optymistow i pesymistow w sondazu INI SII odnosnie zachowania WIG-u w poétroczne;j
perspektywie bylo - pomimo najpierw braku wzrostu, nast¢pnie spadku wartosci indeksu -
caly czas dodatnie. Zmienilo si¢ to dopiero wczoraj, gdy spadio do -17 pkt. proc. Do 2018
roku spadek do takiego poziomu mozna bylo 5-krotnie potraktowaé jako zachete do
rozpoczgcia akumulacji akcji przed przynajmniej kilkutygodniowym wzrostem. Ta zalezno$¢
przestata jednak dobrze dziata¢ w okresie marzec 2018-maj 2019, kiedy to wsrod polskich
inwestorow indywidualnych, ktorzy wyrazali swoje opinie w sondazu SII, zapanowat
permanentny pesymizm, ktory jednak czesto nie przekladal si¢ na pdzniejsze zwyzki cen akcji
(zapewne wynika to z tego, ze nastrojami indywidualnych inwestorow rzadza ruchy matych
spotek, ktore w tamtym okresie zachowaty sie - odwrotnie jak ostatnio - bardzo stabo.
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Jesli zdefiniujemy sygnat jako nast¢pujacy w przeciggu nie wigcej niz 15 tygodni spadek
salda INI SII o przynajmniej 47,8 pkt. proc., to otrzymamy nieco inny zestaw momentow
podobnych do obecnego, ale rowniez i tu w okresie marzec-maj 2018 pojawia si¢ grupa
sygnalow, ktorg trudno uzna¢ za dobre momenty do kupna akcji.
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Po dwoch dniach najsilniejszego od 2009 rok 2-sesyjnego odbicia wartosci WIG-u 20 w gore
kolejne dwie sesje przyniosty dla odmiany spadek (-2,1 proc. wczoraj). Wszystkie pozostata
gléwne indeksu rowniez w czwartek spadaty, a wsrdd indeksow sektorowych przez znizka
uchronity si¢ tylko WIG-NRCHO i WIG-SPOZYW (ponownie silnie spadaty WIG-PALIWA,
WIG-CHEMIA, WIG-GORNIC i WIG-ENERG). W sytuacji technicznej niewiele si¢
zmienito: za nami prawdopodobnie gtowna fala paniki (3-cia fala impulsu spadkowego w
elliottowskiej terminologii) 1 odbicie w gore fali 4-tej, a przed nami me¢czaca koncowka
spadku przerywana przejsciowymi zrywami w gor¢. MACD ustanawiajgc nowe minima nie
potwierdza dotku z poprzedniego piagtku.
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Roéwniez w USA wszystkie gldowne indeksy silnie spadaty ($rednia transportowa Dow Jonesa
-3,6 proc.). Jak wida¢ na ponizszym obrazku ten spadek niewiele zmienit w technicznej
sytuacji indeksu: nadal znajdowat si¢ on nad kluczowymi poziomami wsparcia. Zwracat
uwage 5,3 proc. spadek do najnizszego poziomu od konca 2018 roku wartosci $redniej
transportowej Dow Jonesa, ktory w obecnej sytuacji okazuje si¢ najstabszym z popularnych
amerykanskich indekséw (najmocniej zachowuje si¢ Dow Jones Utilities Average).
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Kurs akcji spotki Harper Hygienics (C/WK 0,31, kapitalizacja 17,8 min zt) bedacej
producentem produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory (gtéwna marka
Cleanic) odbit si¢ w grudniu od dolnego ograniczenia dtugoterminowego trendu spadkowego
1 po przetamaniu prawie 2-letniej linii trendu spadkowego dynamicznie maszerowat w gore w
kierunku goérnego ograniczenia dlugoterminowego kanatu trendu spadkowego.

Poland, Harper Hygienics Ord Shs
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Kurs akcji spotki Global Cosmed (C/WK 0,48, kapitalizacja 86,6 min zt) bedacej
producentem wyrobow kosmetycznych i toaletowych (marki Kret, Sofin, Apart Natural 1
Bobini) w styczniu ub. r. przetamatl lini¢ 2-letniego trendu spadkowego, a nast¢pnie od
rozpoczat trwajaca przez rok korekte tego impulsu wzrostowego, ktora zniosta duza czesé
odbicia w gorg. Obecnie kurs akcji probuje wznowi¢ wzrosty, dla ktorych jednym z oporow
powinna okazac si¢ spadajaca $rednie 200-sesyjna).

Poland, Global Cosmed Ord Shs
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaly opublikowane w kraju i na
$wiecie w ciggu minionych 24 godzin, mozna wspomnie¢ spadek indeksu cen domow
jednorodzinnych w Finlandii do najnizszego poziomu od 11 lat w IV kw. ub. r.:

Finland, Real Estate Prices, Old, One-Family Houses, Index, Nominal Price, Statistics
Finland, Residential, Price Index, Overall
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... lekko ujemng roczna dynamike produkcji przemystowej w Szwecji w styczniu:

Sweden, Industrial Production, Total, Calendar Adjusted, Constant Prices, SA, Index [c.0.p. 1

year]
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... spadek do najnizszego poziomu od ponad 2 lat rocznej dynamiki sprzedazy detalicznej w
Australii w styczniu:

Australia, Domestic Trade, Retail Trade, By Industry, Total, Current Prices, SA, AUD [c.0.p. 1

year]
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... oraz dane chinskiego urzedu statystycznego za GRUDZIEN o najwyzszej od przynajmniej
1991 roku wartosci wskaznika zaufania konsumentéw (nie sg dostepne nowsze dane, chociaz
wydaje si¢, ze powinny byc):

China, Consumer Surveys, National Bureau of Statistics of China, Consumer Confidence
Index, Total
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Zastrzezenie prawne

Opracowanie wyraza wiedze oraz poglgdy autorow wedtug stanu na dzien jego sporzqdzenia.
Autorzy nie uwzgledniajg w opracowaniu jakichkolwiek szczegolnych zamierzen
inwestycyjnych, szczegolnych celow inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczegolnych
potrzeb czy ZzZgdan potencjalnych odbiorcow. Opracowanie publikowane jest w celach
wylgcznie informacyjnych lub marketingowych i nie powinno by¢ interpretowane jako (1)
osobista rekomendacja, (1) porada inwestycyjna, prawna, lub innego typu, ani jako (2)
zacheta do dziatania, inwestowania czy pozbywania sie inwestycji w szczegolny sposob, bqdz
(4) ocena Ilub zapewnienie optacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem.

W szczegolnosci opracowanie nie stanowi , badania inwestycyjnego” Ilub ,, publikacji
handlowej” w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25
kwietnia 2016 r. uzupetniajqcego 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, bgdz ,,rekomendacji” w
rozumieniu Rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego I Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku)
oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
Opracowanie zostato sporzqdzone z zachowaniem naleZytej starannosci i rzetelnosci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogolnodostgpnych informacji,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrodel wiarygodnych dla Domu Maklerskiego
Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletnosci,
prawdziwosci lub doktadnosci.
Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne decyzje
inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za ewentualne szkody
poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyj-nych. Opracowanie nie powinno byé
interpretowane jako oswiadczenie ani gwarancja (zarowno wyrazna, jak i implikowana) w
zakresie  generowania  zysku z  tytulu  prezemtowanej  strategii  inwestycyjnej.
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy mogq posiadac diugie
lub krotkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynkow OTC
lub innych instrumentach finanso-wych wymienionych w opracowaniu. Organem
sprawujgcym nadzor nad dziatalnosciq Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja
Nadzoru  Finansowego z siedzibg w  Warszawie, przy ulicy Pigknej 20
Powielanie bgdz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego
czesci, oraz wykorzystywanie materiatu do witasnych opracowan celem publikacji, bez
pisemnej zgody Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest zabronione. Niniejsze opracowanie
stanowi publikacje handlowq i jest prawnie chronione zgodnie z Ustawq z 4 lutego 1994 r. o
prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz. U. 2019 poz.1231).



