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Drewniana hossa

Jednym z surowcdédw, ktéry w okresie minionych 4 miesiecy zanotowal najbardziej
spektakularny wzrost ceny jest drewno. Zachowanie kontraktéw terminowych na drewno na
réznych gietdach sie oczywiScie nieco rézni, ale generalnie nie zmienia to faktu, ze ostatnio
byliSmy $wiadkami najwiekszego 4-miesiecznego wzrostu cen kontraktéw na drewno w
okresie minionego pétwiecza (+130 proc.). Jedyne dwa poréwnywalne 4-miesieczne wzrosty
mialy miejsce w okresie listopad 1992-marzec 1993 oraz styczen-maj 2001. W obu tych
historycznych przypadkach po wzroscie o ponad 90 proc. w ciagu 4 miesiecy drewno nalezato
sprzedad, ale oczywiscie nie wiadomo, czy ta analogia ma zastosowanie do obecnej sytuacji.
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Oczywiécie nalezy pamietaé, ze zanim ten rekordowo silny wzrost rozpoczat sie 1 kwietnia,
cena kontraktéw na drewno (w tym przypadku na CME) spadia do najnizszego poziomu od 4
lat. W okresie minionych 50 lat mozna wskazaé¢ 2 epizody, w ktérych po spadku do
przynajmniej 3-letniego minimum w okresie poprzednich 8 miesiecy cen kontraktéw rosta do
przynajmniej 2-letniego maksimum. Tu uzyskujemy odmienne daty - styczen-luty 1971 (tuz po
zakonczeniu recesji w gospodarce USA) oraz maj-czerwiec 1991 (tez tuz po zakonczeniu
recesji). W obu tych przypadkach cena po dokoriczeniu wzrostu cen kasowala mniej wiecej
potowe wczedniejszego wzrostu, po czym wznawiata zwyzke.
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Wskutek prawie 5 proc. spadku warto$ci WIG-ENERG WIG-20 cofnat sie wczoraj o 0,4 proc.
(WIG -0,1 proc.). Rosty natomiast indeksy akcji mniejszych spoétek: mWIG-40 +0,4 proc.,
sWIG-80 +0,8 proc. oraz NCIndex +5,5 proc. Te dwa ostatnie indeksy ustanowilty swe nowe
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lokalne maksima. Wérd6d indekséw sektorowych swe nowe przynajmniej roczne maksima
ustanowily WIG-GORNIC i WIG-LEKI.
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Wojciech Biatek, Macrobond

Cena kontraktéw na S&P 500 stabilizowala sie dzi§ w okolicach wczorajszego zamkniecia
(+0,1 proc.). MACD dla tego indeksu generowalo dzi§ sygnat sprzedazy. W Azji brak byto
dominujacej tendencji. Najsilniej ponad 1 proc. rosty indeksy Chin kontynentalnych, za$
ponad 1 proc. tracity gtéwne indeksy gietd w Japonii i Malezji.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Spétka Suntech (C/Z 14,1, C/WK 6,58, kapitalizacja 26,1 mln zl) zostala w tym miejscu
wspomniana 22 stycznia br. Tego dnia kurs akcji spétki zamknal sie na poziomie 0,46 zi.
Wczoraj jedna akcja spoétki kosztowata na zamkniecie 1,65 zi. Osiagniecie goérnego
ograniczenia kanatu rozpoczetego w maju ub. r.
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trendu wzrostowego oraz wzrost o rozmiar konsolidacji z lat 2017-2019 czyni przestanki
stojace za zwréceniem uwagi na akcje ten sp6iki 6 miesiecy temu nieaktualnymi.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie

w ciggu minionych 24 godzin, mozna wspomnie¢ czerwcowe odbicie w gére rocznych
dynamik importu i eksportu Szwecji:

Sweden, Foreign Trade, SEK

SEK, billion
- 25

- 15

4,9 billion

- 90

- 70

W } | I' ( | 7

ll Ay ilfy: I‘\ \ ! 1 ‘\,) N, I I l\ |‘| | I j "‘ ]
f | 'L ’] M i it LJ] ‘ l |w li 1‘ b il “‘v | \‘ T ‘ )'4 bl N ,."\ 1?4
w I |

1958 1960 1962 1964 1966 1968 1970 1972 1974 1976 1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
—Balance (Goods) —Import (Goods) [c.0.p. 1 year] — Export (Goods) [c.0.p. 1 year]

Wojciech Biatek, Macrobond

... nowy rekord wartoéci S&P/Case-Shiller Home Prices Index w USA w maju (+4,5 proc. r/r):
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United States, Real Estate Prices, Real Estate Price Index, Index, S&P/Case-Shiller Home Price Index,
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Index %

205,6-
169,9-

| - 15
1404~
116,1- - 10
959~
793- .
65,5- 0
54,1~
447+ 5
37,0~

, --10
30,6-
25,3 - -15

1976 1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
—National, lhs —National, rhs [c.0.p. 1 year]
Wojciech Biafek, Macrobond

lipcowy wzrost poziomu oceny biezacej sytuacji przy spadku oceny perspektyw w
przeprowadzanym przez Conference Board sondazu nastrojow konsumentéw w USA:

United States, Consumer Surveys, Conference Board, Consumer Confidence Index, Total, SA
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... spadek rocznej dynamiki CPI w Australii do najnizszego poziomu od 1962 roku w II kw. br.
(-0,5 proc.):
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Australia, Consumer Price Index, Total, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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. oraz wzrost wysokos$ci stopy bezrobocia w Singapurze do najwyzszego poziomu od 2009
roku w II kw. br. (2,9 proc.):
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Zastrzezenie prawne
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Opracowanie wyraza wiedze oraz poglgdy autorow wedtug stanu na dzien jego sporzgdzenia.
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
Wylgcznie informacyjnych lub marketingowych i nie powinno byc¢ interpretowane jako (1)
osobista rekomendacja, (1) porada inwestycyjna, prawna, lub innego typu, ani jako (2)
zacheta do dzialania, inwestowania czy pozbywania si¢ inwestycji w szczegolny sposob, bgdz
(4) ocena Ilub zapewnienie oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem.

W szczegdlnosci opracowanie nie stanowi , badania inwestycyjnego” Ilub , publikacji
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 dziatalnosci 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 uchylajqcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE I 2004/72/WE.
Opracowanie zostalo sporzqdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogolnodostepnych informacyi,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrédet 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 (zarowno wyrazna, jak i implikowana) w
zakresie  Qgenerowania zysku z  tytulu  prezentowanej  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 dziatalnoscig 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 wilasnych 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).



