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Nowe historyczne minima rentownosci polskich dtugoterminowych

obligacji skarbowych

W minionym tygodniu swe nowe historyczne minima ustanawiaty 5-i0 i 10-letnie obligacje
polskiego rzadu. W skali arytmetycznej dostepna historia rentownosci polskich 5-latek dzieli
si¢ na dwa etapy: silnego trendu spadkowego z lat 1994-2003 (spadek z ponad 30 proc. do ok.
5 proc.) 1 pdzniejszego tagodniejszego trendu spadkowego (z 8 proc. w 2004 roku do ponizej
1 proc. obecnie).
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W skali logarytmicznej ta dychotomia znika i widzimy jeden kanat 26-letniego trendu
spadkowy, ktérego dolne ograniczenie zostato - w ramach kolejnego "kwantowego™ skoku -
ostatnio osiggnigte:
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WIG-20 nadal broni poziomu krotkoterminowego wsparcia ulokowanego w okolicach
poziomu 1550 pkt. Rdwnoczesnie sygnat sprzedazy MACD jest nadal aktualny.
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Pomimo tego, ze w poniedziatek rano cena kontraktow na S&P 500 rosta trzecig sesje z rzedu
(+1 proc.) rowniez tu sygnat sprzedazy wygenerowany w minionym tygodniu nie zostat na
razie zanegowany. W ostatnich miesigcach S&P 500 poruszat si¢ w rytmie Srednio nieco
ponad 8-tygodniowego cyklu (skrocony cykl 10-tygodniowy?). Usrednienie dlugosci 4
poprzednich cykli (od 6 sierpnia 2019 do 23 marca 2020) sugeruje nast¢gpny dotek tej klasy w
okolicach 19 maja. W Azji dzi$ rano przewazaty wzrosty.
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Kurs akcji spotki Parcel Technik (C/Z 6,4, C/WK 2,1, kapitalizacja 7,02 min z})
zajmujgcej si¢ poszukiwaniem nowoczesnych rozwigzan oraz technologii w zakresie
dystrybucji przesylek i ustug kurierskich z jednoczesnym powigzaniem z branza IT po
przelamaniu 3-letniego trendu spadkowego utworzyta nowy trend wzrostowy, a obecnie
walczy z poziomem oporu wyznaczanym przez minima z lat 2014-2015.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktore zostaly opublikowane w kraju 1 na
swiecie od pigtku, mozna wspomnie¢ spadek rocznej dynamiki PKB w Czechach do
najnizszego od dekady poziomu -2,2 proc. w | kw. br.:

Czech Republic, Gross Domestic Product, Total, Calendar Adjusted, Constant Prices, SA, CPPY=100, Index,

Market Prices
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... spadek rocznej dynamiki PKB w Holandii do najnizszego od 2013 roku poziomu -0,6 proc.
w | kw. br.:

Netherlands, Gross Domestic Product, Total, Total, Constant Prices, SA, EUR [c.0.p. 1 year]
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... spadek rocznej dynamiki PKB w Niemczech do najnizszego od dekady poziomu -2,3 proc.
w | Kw. br.:

Germany, Gross Domestic Product, Total, Calendar Adjusted (X13 JDemetra+), Constant Prices, SA (X13
JDemetra+), Chained, Index [c.0.p. 1 year]
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... spadek rocznej dynamiki CP1 w Polsce w kwietniu do poziomu +3,4 proc.:

Poland, Consumer Price Index, Total, CPPY=100, Index
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... spadek rocznej dynamiki PKB w Polsce do najnizszego od 2013 roku poziomu +1,9 proc.
w | kw. br.:

Polska, PKB, zmiana roczna (proc.)
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spadek wartosci publikowanego przez UniCredit Bank Austria wskaznika oceny
koniunktury austriackich przedsiebiorcow w kwietniu:

Austria, Business Surveys, UniCredit Bank Austria, Business Situation, Business Indicator
Percent
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. spadek do najnizszego poziomu od przynajmniej 1974 roku rocznej dynamiki PKB w
Hongkongu w I kw. br. (-8,9 proc.):

Hong Kong, Gross Domestic Product, Total, Constant Prices, Change Y/Y
Percent
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... spadek do najnizszego od dekady poziomu -3,2 proc. rocznej dynamiki PKB w strefie euro
w | kw. br.:

Euro Area, Gross Domestic Product, Total, Volumes, Calendar Adjusted, SA, Change Y/Y, Market Prices
Percent
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... spadek do najnizszego od przynajmniej 1993 roku poziomu -17,8 proc. rocznej dynamiki
sprzedazy detalicznej w USA w kwietniu:

United States, Domestic Trade, Retail Trade, Retail Sales, Total, Calendar Adjusted, SA, USD [c.0.p. 1 year]
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spadek do najnizszego od dekady poziomu -15 proc. rocznej dynamiki produkcji
przemystowej w USA w kwietniu:

United States, Industrial Production, Total, Constant Prices, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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... lekkie odbicie w gore wartosci publikowanego przez uniwersytet Michigan wskaznika
nastrojow amerykanskich konsumentéw w maju:
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United States, Consumer Surveys, University of Michigan, Consumer Sentiment
Index
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... oraz spadek do najnizszego od dekady poziomu -2,2 proc. rocznej dynamiki PKB w Japonii
w | kw. br.:

Japan, Gross Domestic Product, Total, Constant Prices, SA, AR, JPY [c.0.p. 1 year]
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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
wylqgcznie 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 si¢ inwestycji w szczegolny sposob, bgdz
(4) ocena Ilub zapewnienie oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem.

W szczegolnosci opracowanie nie stanowi , ,badania inwestycyjnego” Ilub ,, publikacji
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 warunkow prowadzenia dzialalnosci 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 zostato sporzqdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogolnodostepnych 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 posiadaé 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).



