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

Akcyjne put/call ratio w USA jak przed "flash crash"”, ale AAII nisko

We wtorek 21-$rednia z akcyjnego Put/Call Ratio (stosunek obrotéw na akcyjnych opcjach
call i opcjach put) w USA osiagneta najnizszy poziomo od poczatku maja 2010. Potencjalnie
moze to by¢ znaczacy sygnal, bo zaraz po osiggni¢ciu przez ten wskaznik takiego jak w tym
tygodniu poziomu 6 maja doszlo na gietldach USA do tzw. "flash crash", to znaczy
niespodziewanego zatamania w ciggu kilkudziesieciu minut wartos$ci akcyjnych indeksow o
prawie 10 proc. (w trakcie 6wczesnej sesji te straty zostaly odrobione, ale przez nastgpne
tygodnie 6wczesna korekta zostata pogtebiona). Warto jednak zwroci¢ uwage, ze wskaznik
6w w latach 1997-2000 systematycznie osiggal nizsze wartosci przy rosngcych cenach akcji,
wigc oczywiscie nie ma gwarancji, ze analogia z poczatkiem maja 2010 powinna by¢
traktowana bardzo powaznie.
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— Equity Statistics, CBOE, Equity, Put/Call Ratio [m.a. 21 obs] = if(mean("Equity Statistics, CBOE, Equity, Put/Call Ratio", 21)<0.50, "Equity Indices, S&P, 500, Index, Price Return, Close, USD", 0)
— Equity Indices, S&P, 500, Index, Price Return, Close, USD
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Z drugiej strony saldo optymistow i pesymistow w sondazu AAII w ten czwartek wyniosto -
24,8 pkt. proc., co swiadczy jednak o w miar¢ duzym nasileniu pesymizmu wsrdd inwestorow
indywidualnych w USA. Z kontrarianskiego punktu widzenia sugeruje to wzrosty cen akcji,
ale jak wida¢ na podstawie wartosci tego wskaznika z lat 2007-2008 nie mozna pesymizmy
indywidualnych inwestoréw w USA traktowa¢ jako gwarancji wzrostow tamtejszych cen
akcji. Sprawa wymaga dalszych badan.
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— Investor Surveys, AAIl, Sentiment Survey, Bull-Bear Spread = if("Investor Surveys, AAIl, Sentiment Survey, Bull-Bear Spread"<-24, "Equity Indices, S&P, 500, Index, Price Return, Close, USD", 0)
— Equity Indices, S&P, 500, Index, Price Return, Close, USD
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WIG-20 odbil si¢ wczoraj od rosngcej linii wsparcia poprowadzonej przez dotki z marca i
maja. Osobiscie obstawialbym jednak, Ze ta linia zostanie w najblizszym czasie przetamana w
dot, a indeks trafi w okolice poziomego wsparcia wyznaczonego przez szczyty z kwietnia
(1653-1662). Odlegtos¢ dotkow z 16 marca i 14 kwietnia (8,4 tygodnia) sugeruje nastepny
dotek tej klasy w okolicach 12 lipca, ale poniewaz mamy tu do czynienia prawdopodobnie z
cyklem 10-tygodniowym, to mozna dopusci¢ rowniez nieco pozniejsza date.

WIG-20
-2388

-2208

- 2042

- 1888

- 1745
- 1613
- 1492

-1379

-1275

-1179

- 50

- -50
:—100
:—150
:-200

lipiec sierpien wrzesien pazdziernik listopad grudzien styczen luty marzec kwiecien maj czerwiec
2019 2020

—mean(WIG 20 Index, 200), Close — BollingerLower(WIG 20 Index, 2, 20), Close — BollingerUpper(WIG 20 Index, 2, 20), Close ® Open, High, Low, Close —FMACD(WIG 20 Index, 12, 26), Close

SMACD(WIG 20 Index, 12, 26, 9), Close
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Wartos$¢ kontraktu na S&P 500 odbita si¢ wczoraj od S$redniej 200-sesyjnej, a rano
utrzymywala poziom z wczorajszego zamknigcia. Poza Hang Sengiem (-0,8 proc.),
azjatyckiego indeksy zwyzkowaty dzi§ rano (Australia, Korea Potudniowa, Filipiny, Japonia i
Tajlandia ponad 1 proc.).

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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—BollingerLower(CME S&P 500 Index, 2, 20), Close — BollingerUpper(CME S&P 500 Index, 2, 20), Close = Close [m.a. 200 obs] & Open, Low, High, Close
— SMACD(CME S&P 500 Index, 12, 26, 9), Close — FMACD(CME S&P 500 Index, 12, 26), Close
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Z ciekawszych danych makrockonomicznych, ktore zostaly opublikowane w kraju i na
$wiecie od piatku, mozna wspomnie¢ silny wzrost wartosci wskaznikéw oczekiwan IFO dla
Niemiec w czerwcu:
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—Expectations with Regard to Business Development in the Next 6 Months — Assessment of the Business Situation —Business Climate, Average
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drugi z rzedu wzrost publikowanego przez Bank of Korea wskaznika nastrojow
konsumentéw w Korei Potudniowej w czerwcu:

South Korea, Consumer Surveys, Bank of Korea, Consumer Survey Index, Total, Composite Consumer

Sentiment Index, Index
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... spadek rocznej dynamiki CPI w Japonii do najnizszego poziomu od 2016 roku w maju (0
proc.):

Japan, Consumer Price Index, Total, All Japan, SA, Index [c.0o.p. 1 year]
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... -4,2 proc. roczna zmiana warto$ci produkcji przemystowej w Singapurze w maju:

Singapore, Manufacturing, Total, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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... oraz wzrost rocznej dynamiki sprzedazy detalicznej (poza samochodami) w Norwegii do
najwyzszego poziomu od 2007 roku w maju (+7,3 proc.):

Norway, Domestic Trade, Retail Trade, Total, except of Motor Vehicles & Motorcycles, Constant Prices, SA,
Index [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 ,, 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 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 ogélnodostgpnych 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 (zaréwno 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).



