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

Niemieccy ekonomisci najbardziej optymistyczni od 20 lat

Wrzeéniowa warto$¢ ZEW Economic Expectations Index dla Niemiec osiagneta wartos¢ 77,4
proc. wychodzac na najwyzszy poziom od okresu wrzesiell 1999-maj 2000.
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Ocena biezacej sytuacji gospodarczej Niemiec lekko sie poprawita we wrze$niu, ale nadal
pozostawata na bardzo niskim poziomie. Préba znalezienia podobnych epizodéw w okresie
minionych 29 lat niestety nie daje odpowiedzi na temat perspektyw niemieckiego rynku akcji.
W przeszio$ci mozna znalez¢ 4 podobne do obecnego epizody wielkiego optymizmu co do
przyszioéci ankietowanych przez ZEW ekonomistéw polaczonego z niska obecnag biezacej
sytuacji gospodarczej. Co prawda w 3 przypadkach - czerwiec-wrzesien 1996, wrzesiefi 2003-
marzec 2004 oraz wrzesien 2009 - mozna moéwié, ze optymistyczne oczekiwania co do
przysztosci sie potwierdzily a DAX zyskiwal na wartoséci, ale takie sygnaty z okresu marzec-
czerwiec 1994 oraz marzec-lipiec 2002 okazaly sie putapkami.
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WIG-20 pogltebit we wtorek (-0,8 proc.) poniedziatkowy spadek (-0,8 proc.) odbiwszy sie od
linii oporu wyznaczanej przez doiki indeksu z czerweca i lipca. Tracity wczoraj na wartosci
wszystkie gtéwne indeksy polskiego rynku akcji (najsilniej o 1,1 proc. spadt mWIG-40).
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Po dwu sesjach wzrostu cena kontraktéw na S&P 500 ustabilizowata sie dzi§ rano na
poziomie z wczorajszego zamkniecia. W Azji "tradycyjnie" ostatnio brak bylo we wtorek
dominujacej tendencji. Najsilniej o 1 proc. zwyzkowaty tajwanski Taiex oraz australijski All
Ordinaries, 1,2 proc. spadat filipiriski PSEi.
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Kurs akcji nalezacej do Grupy Kapitalowej Fasing spéiki MOJ (C/Z 2,1, C/WK 0,25,
kapitalizacja 11 mln z1) dziatajacej w branzy elektromaszynowej w czerwcu przelamat dwie
wazne linie oporu: jedna wyznaczona przez szczyty ceny z okresu kwieciel 2016-styczen
2019 oraz druga bedaca gbérnym ograniczeniem kanalu 7-letnie trendu spadkowego. Od
czerwca kurs korygowal ten wzrost =zblizajagc sie do dolnego ograniczenia kanatu
rozpoczetego 13 miesiecy temu trendu wzrostowego.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
w ciggu minionych 24 godzin, mozna wspomnie sierpniowy spadek rocznej dynamiki CPI i
zharmonizowanego CPI we Francji do +0,2 proc.:
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. wzrost stopy bezrobocia w Rumunii do najwyzszego poziomu od 1,5 roku w sierpniu (3,3
proc.):
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sierpniowy spadek rocznej dynamiki CPI i zharmonizowanego CPI we Wtloszech do
najnizszego poziomu od 4-5 lat (-0,5 proc.):
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... +2,9 proc. roczng dynamike CPI w Polsce w sierpniu:

Poland, Consumer Price Index, Total, CPPY=100, Index
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... dane na temat wynikéw polskiego handlu zagranicznego w lipcu:
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Poland, Foreign Trade, Current Prices, PLN
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... historyczny rekord wysoko$ci nadwyzki budzetowej Turcji w sierpniu:
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... -7,7 proc. rocznag dynamika produkcji przemystowej w USA w sierpniu:

United States, Industrial Production, Total, Constant Prices, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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nowy historyczny rekord publikowanej przez Deutsche Hypothekenbank $redniej ceny
nieruchomos$ci mieszkalnych na rynku wtérnym w Niemczech w sierpniu:
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Germany, Real Estate Prices, EUR, Deutsche Hypothekenbank, Residential, Prices
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... -7,3 proc. roczna dynamike produkcji przemystowej w Rosji w sierpniu:

Russia, Industrial Production, Total, Total, Index [c.0o.p. 1 year]
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... oraz dane na temat wynikéw handlu zagranicznego Japonii w sierpniu:

Japan, Foreign Trade, SA, JPY
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Zastrzezenie prawne
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Opracowanie wyraza wiedze¢ oraz poglady autorow wedlug stanu na dzien jego sporzadzenia.
Autorzy nie uwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegodlnych zamierzen
inwestycyjnych, szczegdlnych celéw inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczegdlnych
potrzeb czy zadan 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 dziatania, inwestowania czy pozbywania si¢ inwestycji w szczegolny sposob, badz
(4) ocena lub zapewnienie oplacalno$ci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem. W szczegolnos$ci opracowanie nie stanowi ,,badania inwestycyjnego” lub
,publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565
z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupehiajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poj¢¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
badz ,,rekomendacji” w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego I Rady (UE)
NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w
sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
Opracowanie zostalo sporzadzone z zachowaniem nalezytej starannos$ci i rzetelnosci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawnos$ci na podstawie ogolnodostepnych informacji,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrédet wiarygodnych dla Domu
Maklerskiego Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich
kompletnosci, prawdziwosci lub doktadnosci. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi
odpowiedzialno$ci 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
posiada¢ dhugie lub krotkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na
instrumentach z rynkéw OTC lub innych instrumentach finansowych wymienionych w
opracowaniu. Organem sprawujacym nadzor nad dziatalnoscig Domu Maklerskiego Banku
BPS S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Pigknej 20.
Powielanie badz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego
czesci, oraz wykorzystywanie materialu do wilasnych 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.



