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

Obecny poziom oczekiwan inflacyjnych w USA raczej nie zagraza
rynkowi akcji

Podczas marcowej koronawirusowej paniki poziom sugerowanych przez zachowanie
amerykanskiego rynku obligacji oczekiwan inflacyjnych spadi do pozioméw zblizonych do
tych obserwowanych ponad 11 lat wcze$niej podczas Wielkiej Recesji oraz ponad 21 lat
wczeéniej podczas kryzysu panki wywolanej najpierw kryzysem azjatyckim pézniej rosyjskim
i bedacej ich skutkiem grozba upadku gigantycznego funduszu spekulacyjnego Long-Term
Capital Management. Od tamtej pory ten wskaZnik wysokoéci oczekiwan inflacyjnych w
okresie nastepnej dekady wzrést przebywajac mniej wiecej polowe drogi do pozioméw
szczytow z okresu minionych ponad 20 lat.
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Wojciech Biatek, Macrobond

Podczas pokryzysowej hossy rozpoczetej w marcu 2009 obecny poziom oczekiwan
inflacyjnych w USA osiagniety zostal juz w maju 2009 i przez nastepne 11 miesiecy - az do
pamigtnego "Flash Crashu" - nie przeszkadzal zbytnio dalszym wzrostom cen akcji w USA. W
1999 roku obecny poziom oczekiwan inflacyjnych osiggniety zostal w maju 1999 i nie
przeszkodzit kontynuacji hossy przez nastepne 10 miesiecy do marca 2000.

WIG-20 podjat w poniedziatek (+1,1 proc.) kolejng prébe szturmu na kluczowy poziom oporu
wyznaczany przez szczyty z czerwca i lipca oraz opadajaca Srednig 200-sesyjna, chociaz na
razie na wczorajszej sesji jeszcze tych oporéw nie osiggnat. Rosty réwniez pozostate gtéwne
indeksy polskiego rynku akcji, ale to zwyzka WIG-u 20 byla najsilniejsza.
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Wojciech Biatek, Macrobond

Cena kontraktéw na S&P 500 kontynuowata ustanawianie historycznych rekordéw (dzi$ rano
+0,5 proc.). Wczoraj rekordowe wartoéci ustanawialy réwniez Nasdaq Composite i Nasdaq
100. W Azji we wtorkowy poranek przewazaly wzrosty (ponad 1 proc. Kospi, Nikkei,
Shanghai B-Share Index oraz singapurski Straits Times Index). Lekko spadly malezyjski KLCI,
Shanghai Composite oraz Hang Seng.

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

Kurs akcji sp6tki Merlin Group (C/WK 1,38, kapitalizacja 42,2 mln z1), ktérej gtdwne zasoby
to zintegrowana platforma kompetencji dla projektéw e-commerce oraz marki wtasne -
merlin.pl, cdp.pl oraz topmall.ua, od 3 lat znajduje sie w obrebie kanalu dltugoterminowego
trendu spadkowego a od 14 miesiecy w obrebie kanatu $rednioterminowego trendu
wzrostowego. W kwietniu kurs wybit sie w gére z trwajacej prawie rok formacji konsolidacji
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i od tamtej pory korygowat tamtej wzrost powoli zblizajac sie do poziomu rosnacej éredniej
200-sesyjnej.
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Wojciech Biatek, Macrobond

Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
w ciggu minionych 24 godzin, mozna wspomnie¢ dane gtéwnego urzedu statystycznego Czech
na temat warto$ci wskaznikéw zaufania konsumentéw, przedsiebiorcéw oraz w tamtejszym
przemys$le w sierpniu:

Czech Republic, Czech Statistical Office, SA
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Wojciech Biatek, Macrobond

+2,3 proc. roczng dynamike produkcji przemysiowej oraz +3,3 proc. roczng dynamike
sprzedazy detalicznej na Tajwanie w lipcu:
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Wojciech Biatek, Macrobond

... pierwszy od wielu miesiecy lekki spadek rocznej dynamiki warto$ci aktywé4w NBP w Polsce
w w lipcu (+36,2 proc.):

Poland, Balance Sheet & Flows of MFI Sector, Central Bank, Assets, PLN
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Woijciech Biatek, Macrobond

... lipcowy spadek rocznej dynamiki kredytéw udzielanych przez polskie banki krajowym
podmiotom do najnizszego poziomu od korica 2012 roku (+1,3 proc. r/r):

Poland, Deposits & Loans, MFIs, By Entity, PLN
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Wojciech Biatek, Macrobond

... dane NBP na temat rocznej dynamiki wartoSci agregatéw pienieznych M1 i M2 w Polsce w
lipcu:
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Poland, Monetary Statistics, Monetary Aggregates, Total, PLN
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. oraz dane na temat rezultatéw handlu zagranicznego Australii w czerwcu:

Australia, Foreign Trade, Current Prices, SA, AUD
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—Balance —Import [c.0.p. 1 year] —Export [c.0.p. 1 year]

Wojciech Biatek

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 by¢ 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 szczegolnosci opracowanie nie stanowi , badania inwestycyjnego” lub , 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 warunkéw prowadzenia dziatlalnosci 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 uchylajgcego 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 metodologiczrej poprawnosci na podstawie ogélnodostegpnych informacyi,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrodet 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  gemerowanmia  zysku z  tytulu  prezemtowanej  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 Pieknej 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).



