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Kanarek sie nagle Zle poczut

Zgodnie z "kanarkowa" teorig rynku kryptowalut, ktéra juz kilkukrotnie w przeszlosci
okazala sie uzytecznym narzedziem, stabo$¢ kryptowalut mozna traktowac jako sygnat
ostrzegajacy przed spadkiem doplywu finansowego tlenu na rynki, ktéry to spadek niebawem
zacznie oddziatywaé réwniez na wieksze i bardziej ptynne rynki akcji. Na razie w diugim
horyzoncie czasowym zachowanie kursu wyglada dosy¢ zdrowo. W grudniu ub. r. kurs
BTC/USD przetamal poziom poprzedniego historycznego szczytu z grudnia 2017 w sposéb
podobny do tego w jaki to czynil w poprzednich "halvingowych" cyklach w kwietniu 2017
oraz lutym 2013. W tych historycznych przypadkach ostateczny szczyt cyklicznej hossy na
BTC/USD wypadat odpowiednio w 8 miesiecy pdzniej (grudzien 2017) oraz 10 miesiecy
pdézniej (grudzien 2013). Powtdrzenie tego schematu obecnie dawatoby dopiero okres
sierpien-pazdziernik br. jako orientacyjny termin nastepnego szczytu kurs BTC wzgledem
dolara tej klasy co te z grudnia 2017 i grudnia 2013.
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Jesli zadamy 2 warunki: 1) USD/BTC spada w 3 sesje o ponad 12,8 proc. z 2) przynajmniej 4-
letniego szczytu w okresie poprzednich 4 sesji, to odkryjemy, zZe ostatni raz taki jak
wczorajszy sygnat pojawit sie 10 grudnia 2017, a wiec na tydzien przed cyklicznym szczytem
hossy na tym rynku i 1,5 miesiaca przed szczytem hossy na rynkach akcji. Poniewaz jednak
takie zachowanie w 2017 roku wcze$niej pojawiato sie 5-krotnie wcale nie poprzedzajac
gtebokich spadkéw, to na razie to ostrzezenie ze strony "kanarka" nalezy chyba jednak
traktowa¢ z dystansem czekajac na jego ewentualne potwierdzenie dalszymi ruchami.
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Wojciech Biatek, Macrobond

Zachowanie WIG-u 20, ktéry wczoraj spadt o 0,3 proc. nadal bardzo przypomina jego ruchy z
konica maja ub.r., kiedy po wybiciu w goére z kilkutygodniowej konsolidacji zastanawiat sie
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nad swymi dalszymi losami, po czym wznowil zwyzke i kontynuowat ja jeszcze przez ponad
tydzienn. Dopiero naruszenie 3-ciej linii formacji wachlarza stanowilo ostrzezenie, ze
krétkoterminowy potencjal wzrostowy ulega stopniowo wyczerpaniu, co poprzedzilo
sierpniowy poczatek spadku. Standardowy MACD dla tego indeksu rdst ponad linig sygnatu,
ale nie potwierdzat ostatnich szczytéw. Poza mWIG-40 wszystkie pozostate gtdéwne indeksy
polskiego rynku akcji spadaly wczoraj lekko, ale w trakcie sesji swe przynajmniej roczne
maksima ustanawialty WIG, mWIG-40 i sSWIG-80. Wérdd indekséw sektorowych swe roczne
maksima ustanawiaty WIG-MOTO i WIG-TELKOM, a wéré6d indekséw narodowych WIG-CEE i
WIG-POLAND.
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Wojciech Biatek, Macrobond

Po wczorajszym lekkim spadki cena kontraktéw na S&P 500 dzi§ rano lekko rosta (+0,2
proc.). Standardowy MACD rést nad linig sygnatu, ale nadal nie potwierdzat szczytéw indeksu
z czerwca i wrzeénia ub. r. oraz ostatnich rekordéw. W Azji dzi$ rano brak byto dominujacej
tendencji. Najsilniej o 2,2 proc. r6st Shanghai Composite wychodzac na najwyzszy poziom od
konica 2015 roku. Poza nim przynajmniej roczne maksima ustanawiaty gtéwne indeksy gietd
w Indiach, Indonezji, Japonii oraz na Tajwanie. Najwiekszy spadek - -0,7 proc. - notowat
korearnski Kospi.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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—SMACD(CME S&P 500 Index, 12, 26, 9), Close — FMACD(CME S&P 500 Index, 12, 26), Close

Wojciech Biatek, Macrobond

Spétka KSG Agro (C/Z 14,10, C/WK 8,65, kapitalizacja 43,9 mln z1) zostala w tym miejscu
wspomniana 12 listopada 2019. Tego dnia kurs akcji sp6tki zamknat sie na poziomie 1,3 zi.
Wczoraj jedna akcja sp6iki kosztowata 2,92 zi. Zblizenie sie kursu akcji spéiki do poziomu
jego szczytdw z 2017 roku oraz poziomu wybicia sugerowanego przez opuszczong gora ub. r.
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konsolidacje z okresu lipiec-listopada 2019 czyni przestanki stojace za zwrdceniem uwagi na
akcje tej spo6tki 14 miesiecy temu nieaktualnymi.

Poland, KSG Agro S.A.
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Kurs akcji spétki Atrem (C/WK 0,72, kapitalizacja 21,4 mln z}) dziatajacej w branzy
inzynieryjnej i wykonujacej prace zwigzane z automatyka przemystowa i elektroenergetyka
od 12 lat przebywa w obrebie dlugoterminowego kanatu trendu spadkowego. W 2019 roku
kurs przetamat w gore linie wieloletniego trendu spadkowego, a nastepnie w 2020 obronit
poziom historycznego dotka z 2019 roku.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
w ciagu minionych 24 godzin, mozna wspomnie¢ roczne dynamiki CPI i PPI w Chinach w
grudniu:
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China, National, Total, CPPY=100, Index
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... wyniki handlu zagranicznego Rumunii w listopadzie ub.r.:
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Wojciech Biatek, Macrobond

... saldo obrotéw biezacych Turcji w listopadzie:
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... wyniki handlu zagranicznego Wegier w listopadzie:
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Hungary, Foreign Trade, Total, Current Prices, EUR
EUR, billion
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Wojciech Biatek, Macrobond

najwyzsza od 16 miesiecy roczna dynamike produkcji przemystowej na Slowacji w
listopadzie:

Slovakia, Industrial Production, Total, Index [c.0.p. 1 year]
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... najwyzszy od przynajmniej 16 lat deficyt budzetowy Niemiec w III kw. ub. r.:

Germany, General Government Budget, Balance, Total, Including Social Security Funds, Aggregate, EUR
EUR, billion
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... -3,3 proc. roczna dynamike produkcji przemystowej w Meksyku w listopadzie:
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Mexico, Industrial Production, Total, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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... warto$¢ eksportu ropy naftowej Rosji w III kw. ub. r.:

Russia, Current Account (Analytical Presentation), Goods & Services, Goods, Export, Oil, USD
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... oraz wysoka warto$¢ nadwyzki w obrotach biezacych Japonii w listopadzie:

Japan, Current Account, Total, Net Balance, SA, JPY
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Wojciech Bialek

Zastrzezenie prawne
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Opracowanie wyraza wiedze oraz poglady autoré6w wedlug stanu na dzien jego sporzadzenia.
Autorzy nie wuwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegélnych zamierzen
inwestycyjnych, szczegdélnych celdéw inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczegélnych
potrzeb czy zadan potencjalnych odbiorcé6w. Opracowanie publikowane jest w celach
wylacznie 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 szczegblny sposéb, badz
(4) ocena lub zapewnienie oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem. W szczegéblno$ci opracowanie nie stanowi ,badania inwestycyjnego” lub
»publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z
dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dzialalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
badz ,rekomendacji” w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego I Rady (UE)
NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w
sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
Opracowanie zostalo sporzadzone z zachowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawno$ci na podstawie ogélnodostepnych informacji,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zZrédet wiarygodnych dla Domu Maklerskiego
Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletno&ci,
prawdziwos$ci lub doktadnoséci. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci
za ewentualne decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za
ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Opracowanie nie
powinno by¢ interpretowane jako o$wiadczenie ani gwarancja (zar6wno wyrazna, jak i
implikowana) w zakresie generowania zysku z tytulu prezentowanej strategii inwestycyjnej.
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy moga posiadaé diugie lub
krétkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynkéw OTC lub
innych instrumentach finansowych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawujacym
nadzor nad dziatalnoScia Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru
Finansowego z siedziba w Warszawie, przy ulicy Pieknej 20. Powielanie badz 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 jest prawnie chronione zgodnie z
Ustawa z 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim
i prawach pokrewnych.



