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Kurs KGHM i cena miedzi jak w grudniu 20017

Podczas gospodarczej recesji w Stanach Zjednoczonych (czyli zwykle globalnej recesji) cena
miedzi mocno spada. Tak bylo w 2001 roku oraz w latach 2007-2009 i tak stalo sie tez
obecnie. Z oczywistych wzgledéw kurs akcji KGHM zwykle $ciéle podaza za ruchami surowca,
ktérego jest producentem. Zaré6wno wykres ceny miedzi jak i wykres kursu KGHM od 2015
roku przypominaja do ztudzenia swe zachowanie z lat 1997-2001 formujac co$ co wyglada ja
wieloletnie formacje "podwdjnego dna".
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Gdyby ta historyczna analogie potraktowaé¢ dostownie, to otrzymalibySmy nastepujaca
projekcje kursu akcji KGHM w ciagu najblizszych 2,5 lat:

Poland, Kghm Polska Miedz Ord Shs, Close
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Sugeruje ona w ciggu najblizszych 3 tygodni korekte ostatnie wzrostu (do okolic 62,7 z1), a
nastepnie wznowienie korekty koronawirusowego spadku kulminujace w lipcu w okolicach
poziomu 86 zi.

Na WIG-u 20 nadal trwat pat. Po silnym wtorkowym wzros$cie indeks stracit wczoraj 0,5 proc.
Poré6wnywalna byla skala pozostatych giéwnych indekséw. Nowy rekord ustanowit WIG-
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Games rosnac o 2,3 proc. Pomimo spadku WIG-u 20 zanegowany zostat sygnat sprzedazy na
MACD sprzed kilku dni, ale przedstawiona powyzej analogia dla KGHM z grudnia 2001
sugeruje, ze WIG-20 zanim ponownie zacznie rosnaé najpierw przynajmniej postraszy
wybiciem w dét z trwajacej od miesiaca konsolidacji.
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Ostatnio na wykresie kontraktéw na S&P 500 po dwu czarnych $§wiecach pojawiala sie biata,
ale na razie dzi§ rano mieliSmy do czynienia z kolejna czarnag $wieczka (-0,2 proc.). Na
gietdach azjatyckich dominowaty dzi$ spadki, ale zaden indeks nie tracit wiecej niz 2 proc.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Kurs akcji banku PKO BP (C/Z 6,6, C/WK 0,64, stopa dywidendy 6,2 proc., kapitalizacja 26,6
mld z1) spadt w okolice dolnego ograniczenia kanatu trendu bocznego, w obrebie ktérego
przebywa od 15 lat.

Poland, Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Ord Shs
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
od w ciggu minionych 24 godzin, mozna wspomnie¢ najnizsza od 2009 roku dynamike
produkcji przemystowej w Wielkiej Brytanii w marcu:

United Kingdom, Industrial Production, Total, Constant Prices, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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... najnizsza od 2009 roku -1,6 proc. roczng dynamike PKB w Wielkiej Brytanii w I kw. br.:
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United Kingdom, Gross Domestic Product, At Market Prices, Constant Prices, SA, GBP [c.0.p. 1 year]
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... spadek rocznej dynamiki CPI w Czechach w kwietniu (+3,2 proc.):

Czech Republic, Consumer Price Index, Total, Index [c.0.p. 1 year]
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... spadek rocznej dynamiki produkcji przemystowej na Wegrzech w marcu:

Hungary, Industrial Production, CPPY=100, Index
Index
-130

- 80

- 70
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
— Total, Calendar Adjusted —Total

Wojciech Biatek, Macrobond

. spadek do najnizszego poziomu od 2009 roku rocznej dynamiki produkcji przemystowej w
strefie euro w marcu (-12,9 proc.):
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Euro Area 19, Eurostat, Production in Industry, Mining & Quarrying; Manufacturing; Electricity, Gas, Steam
& Air Conditioning Supply (B-D), Calendar Adjusted, Change Y/Y
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... spadek wartosci nadwyzki obrotéw biezacych Niemiec w marcu:

Germany, Current Account, Total, Balance, Calendar Adjusted, SA, EUR
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... oraz spadek do najnizszego poziomu od ponad 4 lat rocznej dynamiki PPI w USA w
kwietniu:

United States, Producer Price Index, FD-ID, Final Demand, Overall, SA [c.0.p. 1 year]
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Wojciech Biatek

Zastrzezenie prawne
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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 Zgdan 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 dzialania, inwestowania czy pozbywania si¢ inwestycji w szczegolny sposob, bgdz
(4) ocena Ilub zapewnienie oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem.

W szczegolnosci opracowanie nie stanowi , badania inwestycyjnego” lub ,, publikacCji
handlowej” w rozumieniu 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 warunkéw 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 (rozporzqdzenie 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 zostalo sporzqdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogélnodostepnych informacyi,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrodet 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  genmerowamia  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 dziatalnoscig Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja
Nadzoru  Finansowego z siedzibg w  Warszawie, przy ulicy Pieknej 20
Powielanie bgdz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego
czesci, oraz wykorzystywanie materiatu do wilasnych 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).



