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

22-tygodniowy dotek salda AAIl pomimo, ze S&P 500
tuz przy szczycie

W czwartek saldo "bykéw" i "niedzwiedzi" w sondazu AAII (American Association of
Individual Investors) spadio do najnizszego od 22 tygodni poziomu. R6wnoczeénie S&P 500
utrzymywal sie nie wiecej niz 1 proc. ponizej swego rocznego (a przy okazji historycznego)
szczytu. Bywaly w przesztosci dlugie okresy, kiedy takie jak wczorajszy sygnaly bytly
monstrualnie skutecznymi sygnatami ostrzegajacymi przed bardzo bliskim poczatkiem
cyklicznej (w ramach cyklu Kitchina) bessy na Wall Street. Tak bylo w latach 2000-2011,
kiedy to 4 takie sygnaly - marzec 2000, marzec 2004, maj 2007 - pojawialy sie na 0-2
miesigce przed koricem hossy.
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Wojciech Biatek, Macrobond

Powyzsze moze budzi¢ groze w posiadaczach akcji, ale je$li rozszerzymy okres obserwacji na
cale minione pokolenie, to okaze sieg, ze nie zawsze takie sygnaty jak wczorajszy miaty taka
przerazajaca wymowe:
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Mozna jeszcze zauwazy¢, ze jak na tak w miare znaczace (22-tygodniowe) minimum saldo
"bykéw" i "niedzwiedzi" w sondazu AAII pozostawalo relatywnie wysoki. W przesztosci tylko
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raz zdarzylo sie, by w momencie ustanawiania 22-tygodniowego dotka tego wskaznika jego
warto$¢ przekraczatl +7 pkt. proc. Tak sytuacja zdarzyla sie w marcu 2004, a wiec na miesiac
przed poczatkiem - relatywnie lagodnej - bessy w ramach cyklu Kitchina i na 3 lata przed
poczatkiem - poteznej - bessy w ramach cyklu Kuznetsa.

United States
Percent

60
40

-20
-40
-60

- 3491

- 2909
-2424
- 2020
- 1683
- 1403
- 1169
- 974
- 812
: : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : - 677
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

= Investor Surveys, AAll, Sentiment Survey, Bull-Bear Spread
& if("Investor Surveys, AAll, Sentiment Survey, Bull-Bear Spread">7, if("Investor Surveys, AAll, Sentiment Survey, Bull-Bear Spread"=low("Investor Surveys, AAll, Sentiment Survey, Bull-Bear Spread", 22*
— Equity Indices, S&P, 500, Index, Price Return, Close, USD
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Od péttora miesigca trwa na WIG-u 20 trend boczny (wczoraj -0,36 proc. proc.) i na razie nie
dochodzi tam do zadnego "ostatecznego" rozstrzygniecia. WIG-20 przebywa obecnie w
okolicach dolnego ograniczenia rozpoczetego w marcu kroétkoterminowego trendu
wzrostowego. Nalezy chyba zwraca¢ uwage na dywergencje tworzona przez standardowe
MACD, bo bardzo przypomina ona te, ktére zaczelty sie formowa¢é od czerwca i grudnia ub.r.
poprzedzajac korekty indeksu. Konsolidacja WIG-u 20 z ostatnich tygodni zdaje sie
najbardziej przypominaé jego zachowanie z okresu czerwiec-sierpiert ub.r. Spadly wczoraj
rOwniez pozostate giéwne indeksy GPW (najsilniej o - 1,1 proc. - mWIG-40). Swe
przynajmniej roczne maksima ws$rdéd indekséw sektorowych ustanowity WIG-INFO, WIG-
MEDIA, WIG-MOTO i WIG-NRCHOM, za$ wsréd indekséw narodowych WIG-CEE.

cze lip sie  wrz  paz lis gru sty lut mar  kwi  maj cze lip sie wrz  paz lis gru sty lut mar kwi maj cze lip

2019 2020 2021
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Wojciech Biatek, Macrobond

Cena kontraktéw na S&P 500 utrzymywata sie w poblizu swych ostatnich rekordéw dzi$§ rano
tracac 0,19 proc. W Azji dzié rano lekko przewazaty wzrosty giéwnych indekséw (najsilniej -
+1,1 proc. - zwyzkowatl tajwanski TAIEX). Ten ostatni oraz indyjski SENSEX oraz Shanghai B-
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Share Index ustanawialy swe przynajmniej roczne maksima. Najsilniej - o 1,6 proc. - spadat
filipiniski PSEi.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Wojciech Biatek, Macrobond

Akcje sp6tki Mediacap (C/Z 14,4, C/WK 3,24, kapitalizacja 56,5 mln z1) zostaty w tym miejscu
wspomniane 12 lutego ub.r. Tego dnia kurs akcji sp6tki zamknat sie na poziomie 2,18 zi.
Wczoraj jedna akcja spdéiki kosztowala 3,00 zi. W zwiazku z ogloszonym przez
wiekszo$ciowych udziatowcéw spdiki wezwaniem na pozostate akcje po 2,70 zt mozna uznaé
przestanki stojace za zwrdceniem uwagi na akcje tej sp6tki 17 miesiecy temu za nieaktualne.

Poland, Mediacap Ord Shs
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
wczoraj, mozna wspomnie¢ roczne dynamiki produkcji przemystowej i sprzedazy detalicznej
w Chinach w czerwcu:
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China, Change Y/Y
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... +7,9 proc. roczng dynamike realnego PKB w Chinach w II kw. br.:

China, Gross Domestic Product, National, Total, Constant Prices, Change Y/Y
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... roczng dynamike sprzedazy detalicznej w Japonii w maju:

Japan, Domestic Trade, Retail Trade, Total, Index [c.0.p. 1 year]
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... saldo obrotéw biezacych Wegier w I kw. br.:
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Hungary, Current Account, Net, EUR
EUR, billion
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... +4,4 proc. rocznag dynamike CPI w Polsce w kwietniu:

Poland, Consumer Price Index, Total, CPPY=100, Index
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. +17,1 proc. roczna dynamike publikowanego przez Deutsche Hypothekenbank indeksu EPX
cen istniejacych nieruchomosci mieszkalnych w Niemczech w czerwcu:

Germany, Real Estate Prices, EUR, Deutsche Hypothekenbank, Residential, Prices
% EUR
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... pierwszy od kwietnia ub.r. deficyt w handlu zagranicznym Polski w maju:
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Poland, Foreign Trade, Current Prices, PLN
PLN, billion
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... roczne dynamiki agregatéw pienieznych M1 i M2 w Chinach w czerwcu:

China, Monetary Statistics, Monetary Aggregates, CNY
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Wojciech Biatek, Macrobond

... oraz majowy spadek wysokosci stopy bezrobocia w strefie euro:

Euro Area 19, Unemployment, Total Population, Rate, EA Latest Composition, SA
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Opracowanie wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedlug 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$ci opracowanie nie stanowi ,badania inwestycyjnego” lub
»publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z
dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogbéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnos$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 starannos$ci i rzetelnos$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 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 (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
kroétkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynké6w 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 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.



