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Czeka nas rzgd mniejszosciowy?

Negocjacje prowadzone w okresie powyborczym przez partie tworzace od 2015 roku koalicje
rzadowa w naszym kraju wyraznie zatamatly sie w ostatnich dniach, co - jak sie wydaje na
podstawie doniesien medialnych - zwieksza znaczaco prawdopodobienstwo powstania rzadu
mniejszo$ciowego (nie majacego trwalego poparcia wiekszosci sejmowej). Nie bylby to
pierwszy taki przypadek w okresie minionych 30 lat. W tym czasie mianem rzadu
mniejszo$ciowego mozna okres$li¢ rzady Jerzego Buzka w latach 2000-2001, Leszka Millera w
latach 2003-2004, Marka Belki (2004-2005), Kazimierza Marcinkiewicza w latach 2005-
2006 oraz Jarostawa Kaczynskiego od kryzysu w lipcu 2007 do korica kadencji. Ostatni rzad
mniejszo$ciowy, ktéry powstal po zerwaniu koalicji PiS-LPR-Samoobrona trwal bardzo
krétko, bo jedynie pomiedzy sierpniem a listopadem 2007, a wiec praktycznie na poczatku
Wielkiej Bessy. Na ponizszym obrazku na wykresie WIG zaznaczone zostaly orientacyjnie
okresy tych rzadéw mniejszoSciowych, chociaz oczywiscie skala sejmowego poparcia dla
rzadu ma raczej niewielki zwiazek z koniunktura panujaca na rynku akcji.
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WIG-20 pomimo pigtkowego spadku o 0,8 proc. nadal bronil w pigtek wsparcia
wyznaczanego przez dotek indeksu z 8 wrze$nia. Spalty w pigtek réwniez WIG i mWIG-40,
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natomiast rosty indeksy matych spétek: sWIG-80 zwyzkowal o +0,8 proc. zamykajac sie na
najwyzszym poziomie od prawie 2 tygodni, za§ NCIndex zyskat 1,5 proc.
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Cena kontraktéw na S&P 500 spadala dzi$ rano o 0,6 proc. bedac na granicy przetamania
wsparcia wyznaczanego przez minimum z 9 wrzeé$nia. W Azji w poniedziatkowy poranek
lekko przewazaty spadki. Najwiecej tracit Hang Seng, ktéry spadajac o -1,7 proc. znalaz! sie
na najnizszym poziomie od potowy czerwca. Najsilniej o 0,2 proc. rést tajlandzki SET Index.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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—BollingerLower(CME S&P 500 Index, 2, 20), Close — BollingerUpper(CME S&P 500 Index, 2, 20), Close = Close [m.a. 200 obs] ® Open, Low, High, Close
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Spétka Krynica Vitamin (C.Z 43,2, C/WK 5,52, stopa dywidendy 1 proc., kapitalizacja 304 mln
zl) zostala w tym miejscu wspomniana 20 grudnia ub. r. Tego dnia kurs zamknat si¢ na
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poziomie 5,48 zl. W piatek jedna akcja spéiki kosztowala na zamkniecie 24,8 zi. Mozna
uznaé, ze silny piatkowy wzrost spowodowal wyczerpanie przestanek stojacych za
zwroéceniem uwagi na akcje tej spétki 9 miesiecy temu.

Poland, Krynica Vitamin Ord Shs

-22,20
-18,35

-15,16

P 7 AP < 11,80

<392

(i LA ¥ o]
- 330

No. of Shares

] e “*"lh***—“'“—tl-ma b L;‘ ,_‘L,L,ﬂu‘.JLu_‘. M’ ) 0

sty mar maj lip wrz lis sty mar maj lip wrz lis sty mar maj lip wrz lis sty mar maj lip wrz lis sty mar maj lip wrz
2016 2017 2018 2019 2020

—mean(s_50370_cl, 200), Close, PLN —Close, PLN ®Volume
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
od piatku, mozna wspomnieé +1,5 proc. roczng dynamike produkcji przemystowej w Polsce w
sierpniu:

Poland, Industrial Production, Total, Constant Prices, Index [c.o.p. 1 year]
- 25
- 20
- 15

- 10

--10

--15

--20

--25
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Wojciech Biatek, Macrobond

... -1,2 proc. roczna dynamike PPI w Polsce w sierpniu:
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Poland, Producer Price Index, Industry, Total, CPPY=100, Index
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... historyczny rekord nadwyzki w handlu zagranicznym Belgii w lipcu (+3,95 mld euro):

Belgium, Foreign Trade, EUR
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... druga najwyzsza w historii nadwyzke obrotéw biezgcych Wtoch w lipcu (+6,4 mld euro):

Italy, Current Account, Balance, Goods, SA, EUR
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dane na temat wysokoSci salda obrotéw biezacych Unii Europejskiej (bez Wielkiej
Brytanii) w lipcu:



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

EU 27 (without United Kingdom), Eurostat, Balance of Payments & IIP (BPM6), Balance of Payments,
Current Account, Balance, Total Economy, Extra-EU27 (from 2020), Total Economy, Current Account, Total,
Calendar Adjusted, SA, EUR
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... silny wzrost wysokoéci deficytu obrotéw biezacych USA w II kw. br. do najwyzszego
poziomu od lat 2004-2009:

United States, Current Account, Balance, Total, SA, USD
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... -4,3 proc. roczng dynamike PKB w Rosji w sieprniu:

Russia, Gross Domestic Product, Total (National), Compared to the Previous Year
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wrze$niowy wzrost wartos$ci publikowanych przez uniwersytet Michigan wskaznikow
zaufania konsumentéw w USA:
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United States, Consumer Surveys, University of Michigan, Consumer Sentiment
Index
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. oraz historyczny rekord wartos$ci publikowanego przez CBS indeksu cen nieruchomosci
mieszkalnych w Holandii w sierpniu:

Netherlands, Real Estate Prices, Occupied by Owner, Statistics Netherlands (CBS), Residential, Price Index
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Wojciech Biatek

Zastrzezenie prawne
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Opracowanie wyraza wiedze¢ oraz poglady autoréw wedlug stanu na dzien jego sporzadzenia.
Autorzy nie uwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegodlnych zamierzen
inwestycyjnych, szczegdlnych celow 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 dzialania, inwestowania czy pozbywania si¢ inwestycji w szczegolny sposob, badz
(4) ocena lub zapewnienie oplacalno$ci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem. W szczegolnosci opracowanie nie stanowi ,,badania inwestycyjnego” lub
,,publikacji handlowe;j” w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565
z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupehiajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$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 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
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 rynkow 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 badZz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego
czgsci, oraz wykorzystywanie materialu do wlasnych 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.



