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Nowy rekord zamkniecia DAX-a

Poziom oczekiwan gospodarczych ekonomistéw dla Niemiec spadl wedtug ZEW drugi miesiac
z rzedu, ale wczeéniej - w maju - osiggnat bardzo wysoki poziom obserwowany wczeséniej
jedynie 2-krotnie: na przetomie 1999 i 2000 roku w okolicach szczytéw O6wczesnej "banki"
internetowej na gietdach oraz w 1994 roku tuz przed wybuchem kryzysu meksykanskiego.
Ubiegtoroczny dotek wartoéci publikowanego przez ZEW wskaznika oceny biezacych sytuacji
gospodarczej w Niemczech wypadt na jednym z 4 najnizszych pozioméw w historii (-ponizej -
90 pkt. proc.). Trzy poprzednie przypadki tak skrajnej skali pesymizmu w ocenie biezgcej
sytuacji wypadlty w latach 2009 ("Wielka Recesja", w latach 2002-2003 (koricowka bessy
"internetowej") oraz w latach 1993-1994 (po kryzysie Europejskiego Systemu Walutowego).
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Jedynym w okresie minionych 30 lat okresem, w ktérym biezaca sytuacja gospodarcza w
Niemczech byta najpierw oceniana tak zle jak rok temu, a nastepnie oczekiwania gospodarcze
osiagnety tak wysoki poziom jak ostatnio byt 1994 rok. Mozna takie sygnaly nanie$¢ na
wykres DAX-a i dopatrzy¢ sie jakiego$ podobienistwa do obecnej sytuacji, ale oczywiscie z
tego pojedynczego przypadku nie nalezy chyba wyciagaé jaki$ przesadnie daleko idacych
wnioskow.
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Przyczyna bessy z lat 1994-1995 bylo przede wszystkim dynamiczne podnoszenie stép przez
amerykariski FED z 3 do 6 proc. w przeciagu mniej wiecej roku. Obecnie chyba na az tak
radykalnych ze strony Rezerwy Federalnej chyba sie na zanosi.

Mozna powiedzieé, ze od péttora miesigca trwa na WIG-u 20 pat (wczoraj +0,16 proc.) i na
razie nie dochodzi tam do zadnego "ostatecznego" rozstrzygniecia. Nalezy chyba jednak
zwraca¢ uwage na dywergencje tworzong przez standardowe MACD, bo bardzo przypomina
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ona te, ktére zaczety sie formowac od czerwca i grudnia ub.r. poprzedzajac korekty indeksu.
Wczorajsze zmiany wartosci pozostatych gtéwnych indekséw polskiego rynku akcji réwniez
nie byly znaczace. Swe przynajmniej roczne maksima zanotowaty WIG-MOTO i WIG-TECH.
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Cena kontraktéw na S&P 500 nadal ustanawiala swe historyczne rekordu (dzi$ rano -0,07
proc.). W Azji dzi§ dominowaly wzrosty gtéwnych indekséw (najwiekszy - o +1.7 proc. -
notowal Hang Seng). Swe przynajmniej roczne rekordy notowaly Shanghai B-Share Index,
tajwanski TAIEX oraz australijski All Ordinaries. Najsilniej - o 1,7 proc. - spadat filipiriski
PSEi.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Akcje spoétki Celtic (C/Z 10,2, C/WK 1,26, kapitalizacja 385 mln z1) zostaly w tym miejscu
wspomniane 22 pazdziernika 2019. Tego dnia kurs akcji spétki zamknal sie na poziomie 5,90
z}. Wczoraj jedna akcja spo6iki kosztowata na zamkniecie 13,90 zi. Zblizenie sie kursu akcji
sp6tki do goérnych ograniczen kanaléw diugoterminowego (od 2013 roku) oraz
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$rednioterminowego (od kwietnia 2020) trendéw wzrostowych czyni przestanki stojace za
zwrbéceniem uwagi na akcje tej sp6tki 21 miesiecy temu nieaktualnymi.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
od wczoraj, mozna wspomnie¢ najwyzsza od 2012 roku warto$¢ publikowanego przez Tinsa
indeksu cen nieruchomos$ci mieszkalnych w Hiszpanii w czerwcu:

Spain, Real Estate Prices, Index, EUR, Tinsa, Residential, Price Index
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... rocznag dynamike CPI w Indiach w czerwcu:
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India, Inflation, Combined (Urban & Rural), Total, Change Y/Y
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... roczna dynamike produkcji przemystowej w Indiach w maju:

India, Industrial Production, Total (Base: 2011-12), Index [c.0.p. 1 year]
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... oraz roczng dynamike produkgji przemystowej w maju w Meksyku:

Mexico, Industrial Production, Total, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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Wojciech Biatek

Opracowanie wyraza wiedze oraz poglady autor6w wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia.
Autorzy nie wuwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegélnych zamierzen
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inwestycyjnych, szczegbélnych celéw inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczegdélnych
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 oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem. W szczegéblno$ci opracowanie nie stanowi ,badania inwestycyjnego” lub
»publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z
dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogbéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$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 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 starannos$ci i rzetelnos$ci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawno$ci na podstawie ogélnodostepnych informacji,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrédet wiarygodnych dla Domu Maklerskiego
Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletno&ci,
prawdziwosci lub doktadnoséci. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci
za ewentualne decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za
ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Opracowanie nie
powinno by¢ interpretowane jako oswiadczenie ani gwarancja (zaré6wno wyrazna, jak i
implikowana) w zakresie generowania zysku z tytulu prezentowanej strategii inwestycyjnej.
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy moga posiadaé diugie lub
krotkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynkéw OTC lub
innych instrumentach finansowych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawujacym
nadzér nad dziatalnoScia Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru
Finansowego z siedziba w Warszawie, przy ulicy Pieknej 20. Powielanie badz publikowanie w
jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego cze$ci, 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.



