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Inwestor glodny, to inwestor zty

Od dotka z wiosny ub. r. mierzone przez GSCI Agriculture Index ceny surowcé6w rolnych na
$wiatowych rynkach wzrosty o ponad 80 proc. W okresie minionych 50 lat z taka dynamike
mieliSmy wcze$niej do czynienia jedynie 3-krotnie: podobne sygnaly pojawialy sie w maju
1973, lutym 2008 oraz styczniu 2011.

World, Price Return, USD

25
A 21
< 1,83
1 I
-1,4
1.2

-4224

-352,0
2933
-244,4
-203,7
r169,7
1415
-117,9
- 982
19‘70 19‘72 19‘74 19‘76 19‘78 19§O 19é2 19é4 19é6 19‘88 19‘90 19‘92 19‘94 19‘96 19‘98 ZObO ZObZ 20b4 20b6 ZObS 2610 2612 2614 2616 2618 2(;20 20‘22
— Commodity Indices, S&P GSCI, Agriculture Index/low(Agriculture Index, 14*21), Agriculture Index, Close

= if("Commodity Indices, S&P GSCI, Agriculture Index, Close"/low("Commodity Indices, S&P GSCI, Agriculture Index, Close", 14*21)>1.83, if(hi(lag(if("Commodity Indices, S&P GSCI, Agriculture Index, Cl...
— Commodity Indices, S&P GSCl, Agriculture Index, Close

Wojciech Biatek, Macrobond

Na krétka mete z tych analogii chyba niewiele wynika dla rynku produktéw rolnych, bo o ile
po sygnale z maja 1973 silna hossa trwala na rym rynku jeszcze przez 1,5 roku, o tyle po
sygnale z lutego 2008 skonczyta sie niecalty miesigc pdzniej, a po sygnale ze stycznia 2011
skoniczyla sie niecate 2 miesigce pdzniej, o tyle ciekawiej wygladato zachowanie globalnego
rynku akcji po tych 3 sygnatach - w kazdym przypadku akcje nalezato sprzedaé 2-3 miesigce
pdzniej przez silnym lub bardzo silnym spadkiem cen akcji na Swiecie.
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WIG-20 po najsilniejszym od 6 kwietnia wzroécie o 2,5 proc. zamknal sie w piatek najwyzej
od 14 miesiecy po raz pierwszy od czasu hossy z lat 2016-2018 (chociaz pozostawal
minimalnie ponizej maksimum sesji z 11 stycznia br. Standardowy MACD potwierdzal ten
rozpoczety w marcu krétkoterminowy trend wzrostowy osiggajac najwyzszy poziom od
stycznia, ale nie potwierdzat nowych szczytéw indeksu znajdujac sie wyraZnie ponizej
pozioméw swych szczytdw z czerwca i grudnia ub. r. Poza NCIndex, ktéry minimalnie spadi,
pozostate gtéwne indeksy polskiego rynku akcji réwniez rosty, chociaz w mniejszym stopniu
niz WIG-20. Swe nowe cykliczne maksima ustanowity mWIG-40 oraz WIG. Wér6d indeksow
sektorowych swe nowe przynajmniej roczne maksima ustanowily WIG-BANKI, WIG-GORNIC,
WIG-MEDIA, WIG-ODZIEZ i WIG-PALIWA. Wér6éd makroindeks6w nowe roczne maksimum
ustanowil WIG-MS.BAS. W$rdéd indekséw narodowych swe nowe przynajmniej roczne
maksima ustanowily WIG-POLAND i WIG-CEE.
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SMACD(WIG 20 Index, 12, 26, 9), Close
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Cena kontraktéw terminowych na S&P 500 ponownie osiagneta w piatek swoéj historyczny
rekord uderzajac w gérne ograniczenie standardowej wstegi Bollingera, a dzi$ rano trzymata
sie w poblizu piatkowego zamkniecia. Standardowy MACD dla tego instrumentu rést ponizej
spadajacej linii sygnatu. W Azji dzi$ rano lekko przewazalty wzrosty (najsilniej o 1,7 proc. rost
koreaniski Kospi). Australijski All Ordinaries ustanowit swéj nowy historyczny rekord.
Najsilniejszy - 0,6 proc. - spadek notowat nowozelandzki NZX50.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Akcje spéiki Berling (C/Z 8,2, C/WK 0,86, kapitalizacja 100 mln zl) zostaly w tym miejscy
wspomniane 30 marca ub. r Tego dnia kurs akcji spéiki zamknat sie na poziomie 3,40 zt. W
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piatek na zamkniecie sesji jedna akcja spétki kosztowata 5,70 zt. Kurs akcji byt w piatek
odchylony w gére od poziomu $redniej 200-sesyjnej najbardziej od drugiej potowy listopada
2012 i dodart w okolice gérnego ograniczenia kanalu $rednioterminowego trendu
wzrostowego, w obrebie ktérego poruszat sie od marca ub.r., co czyni przestanki stojace za
zwroiceniem uwagi na akcje tej spdétki ponad 14 miesiecy temu nieaktualnymi.
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Akcje sp6tki Astarta Holding (C/Z 28,4, C/WK 0,72, kapitalizacja 1,12 mld z1) byla w tym
miejscy wspominana 5 lutego ub. r. i 18 stycznia br. W okresie luty-kwiecien kurs akcji spoiki
wykonat korekte zblizonag charakterem do tej z okresu czerwiec-wrzesien ub.r., ktéra
sprowadzila go do dolnego ograniczenia kanalu rozpoczetego w marcu ub. r.
$rednioterminowego trendu wzrostowego, od ktérego kurs pdzniej sie odbit.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
od piatku, mozna wspomnie¢ marcowe saldo obrotéw biezacych Korei Potudniowej:
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South Korea, Current Account, Total, Balance, USD
USD, billion
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... wstepne wyniki handlu zagranicznego Chin w kwietniu:

China, Foreign Trade, USD
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... spadek wysokosci stopy bezrobocia w Szwajcarii w kwietniu:

Switzerland, Unemployment, Rate, SA
Percent
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... wyniki handlu zagranicznego Niemiec w marcu:
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Germany, Foreign Trade, Total, Calendar Adjusted (X13 JDemetra+), SA (X13 JDemetra+), EUR
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... +4,9 proc. roczna dynamike produkcji przemystowej w Niemczech w marcu:

Germany, Industrial Production, Total, Calendar Adjusted (X13 JDemetra+), Constant Prices, SA (X13

JDemetra+), Index [c.0.p. 1 year]
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... zachowanie cen akcji nieruchomos$ci mieszkalnych w 100 najwiekszych miastach Chin w
kwietniu:

China, Real Estate Prices, Total, CNY, SouFun-CREIS, All Property Types, Prices, Hundred Cities Sample
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... spadek wysokosci rezerw dewizowych Polski w kwietniu:
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Poland, International Reserves, Official Reserve Assets, EUR
% EUR, billion
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... tapniecie rocznej dynamiki $redniej stawki godzinowej za prace w USA w kwietniu:

United States, Earnings, Average Hourly Earnings, All Employees, Total Private, SA, USD [c.0.p. 1 year]
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... oraz roczna zannualizowana dynamike kredytu konsumpcyjnego w USA w marcu:

United States, Deposits & Loans, Consumer Credit, Total, Total, SA, AR
Percent
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Zastrzezenie prawne
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Opracowanie wyraza wiedze oraz poglady autoré6w wedlug stanu na dzien jego sporzadzenia.
Autorzy nie wuwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegblnych 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 szczegdlny sposéb, badz
(4) ocena lub zapewnienie optacalnosci 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 poje¢ 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 wuchylajacego 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$ci na podstawie ogélnodostepnych informacji,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zZrédet wiarygodnych dla Domu Maklerskiego
Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletno&ci,
prawdziwosci lub doktadnoséci. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci
za ewentualne decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za
ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Opracowanie nie
powinno by¢ interpretowane jako o$wiadczenie ani gwarancja (zaré6wno 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
krotkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynkéw OTC lub
innych instrumentach finansowych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawujacym
nadzér 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 wtasnych 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.



