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Rentownos$¢ 10-latek rzgdu USA najwyzej od czerwca

W ostatnim okresie rentowno$ci 10-letnich obligacji skarbowych w USA wykazywaty wyrazna
cykliczno$¢, ktéra mozna wigza¢ z 4-letnim "cyklem prezydenckim" (wiekszo$¢ wyboréw
raczej preferuje niski poziom stép procentowych). W miare zgodnie z ta 4-letniag
cyklicznos$cig dotki rentownosci 10-latek wypadaly w grudniu 2008, lipcu 2012 i lipcu 2016.
W tym kontek$cie sierpniowy historyczny dotek rentowno$ci amerykariskich 10-latek mozna
podejrzewad o bycie podobnym do tych sprzed 4, 8i 12 lat.
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Za pomoca 3 warunkéw: rentowno$¢ 10-latek rzadu USA 1) najwyzej od 3 miesiecy; 2) w
ciggu poprzednich 5 miesiecy zalicza historyczny dotek i 3) w ciggu poprzedniego roku MACD
zalicza 3-letnie minimum mozna wczorajsza sytuacja na rynku obligacji skarbowych w USA
utozsamic¢ z ta z 20 kwietnia 2009, 15 sierpnia 2012 oraz 6 pazdziernika 2016. W kazdym z
tych przypadkéw rentownosci 10-latek rosty nastepne przynajmniej 12 miesiecy.
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Wszystkie gtéwne indeksy warszawskiego rynku akcji wzrosty w poniedziatek (najsilniej NC
Index +3,1 proc.). WIG-20 zyskal 2 proc. wracajac na poziom sprzed tygodnia. MACD roést
ponad linig sygnatu potwierdzajac ten wzrost. Nowy prawie 3-letni szczyt zaliczyl indeks
WIG-BUDOW. Obecny poziom WIG-u 20 jest nieodlegly od 3 potencjalnych oporéw
wyznaczanych przez dolne ograniczenie konsolidacji indeksu z okresu czerwiec-sierpien (ok.
1790 pkt.), opadajaca $rednig 200-sesyjna (1793,7 pkt.) oraz goérne ograniczenie wstegi
Bollingera (1789,3 pkt.).
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Po wczorajszym wzroscie do najwyzszego poziomu od potowy wrzeénia cena kontraktéw na
S&P 500 stabilizowata sie wczoraj w poblizu poziomu wczorajszego zamkniecia. MACD
rosnac na linig sygnalu potwierdzal ostatni wzrost. W Azji dzi§ rano wsrdéd wazniejszych
gietd spadaty jedynie wartosci gtéwnych indekséw na Filipinach (-1 proc.) i - minimalnie - na
Nowej Zelandii. Najsilniejszy wzrost o 1,2 proc. notowat tajwariski TAIEX.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Spoétka VIGO System zostata w tym miejscu wspomniana 18 listopada ub. r. Tego dnia kurs
akcji spéiki zamknal sie na poziomie 358 zl. Wczoraj jedna akcja spédiki kosztowala na
zamkniecie 565 zi. Osiggniecie przez kurs akcji spo6tki gérnych ograniczen kanatéw trendéow
wzrostowych - dlugoterminowego i Srednioterminowego - czyni przestanki stojace za
zwriceniem uwagi na akcje ten spéiki 11 miesiecy temu nieaktualnymi.

Prawie ptakatem, gdy pisalem powyzZsze, bo VIGO System, to chyba jedyna polska spéika
notowana na GPW, o ktérej mozna powiedzieé, ze "can into space" (jej produkt znalazt sie na
Marsie).
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
w ciagu minionych 24 godzin, mozna wspomnie¢ najwyzsza od ponad 2 lat warto$é
publikowanego przez NDC wskaznika PMI dla przemystu na Tajwanie we wrzeéniu:

Taiwan, Business Surveys, Taiwan National Development Council (NDC), Manufacturing, Total, PMI, SA
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. nowy rekord publikowanego przez urzad statystyczny Czech indeksu cen nieruchomosci
mieszkalnych w tym kraju w III kw. br. (+8 proc. r/r):

Czech Republic, Real Estate Prices, Index, Czech Statistical Office, Residential, Price Index
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... -0,7 proc. roczna dynamika sprzedazy detalicznej na Wegrzech w sierpniu:

Hungary, Domestic Trade, Retail Trade, All Items, Calendar Adjusted, CPPY=100, Index
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+4 proc. roczng dynamike sprzedazy detalicznej na Stowacji (poza samochodami i
motocyklami) w sierpniu:

Slovakia, Domestic Trade, Retail Trade, Except of Motor Vehicles & Motorcycles, Turnover, Total, Constant
Prices, CPPY=100, Index
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dane na temat wysokos$ci salda bilansu pilatniczego Unii Europejskiej (bez Wielkiej
Brytanii) w lipcu:

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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... najwyzsza od lipca 2015 roczna dynamike sprzedazy detalicznej w strefie euro w sierpniu
(+0,4 proc.):

Euro Area 19, Domestic Trade, Retail Trade, Total, Turnover, Deflated, Calendar Adjusted, Constant Prices,
SA, Index [c.0.p. 1 year]
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nowy rekord publikowanego przez Eiendom Norge indeksu cen nieruchomosci
mieszkalnych w Norwegii we wrzeéniu (+5,8 proc. r/r):

Norway, Real Estate Prices, All Residential Buildings, Index, Real Estate Norway (Eiendom Norge),
Residential, Price Index
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... +8,4 proc. roczng dynamike liczby zarejestrowanych nowych samochodéw w Niemczech
we wrzeséniu:

Germany, Domestic Trade, Vehicle Sales & Registrations, New Registrations, Motor Vehicles, Passenger Cars
[c.0.p. 1 year]
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... wrze$niowy wzrost warto$ci ISM Non-Manufacturing Index przy spadku ponizej poziomu
50 pkt. ISM Non-Manufacturing Prices:

United States, Business Surveys, ISM, Report on Business, Non-Manufacturing, SA
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... oraz wzrost do +1 proc. rocznej dynamiki CPI w Korei Potudniowej we wrzeéniu:

South Korea, Consumer Price Index, Total, Index [c.0.p. 1 year]
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Zastrzezenie prawne

Opracowanie wyraza wiedze¢ oraz poglady autorow wedlug stanu na dzien jego sporzadzenia.
Autorzy nie uwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegolnych 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$ci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem. W szczegoOlnosSci opracowanie nie stanowi ,,badania inwestycyjnego” lub
,publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565
z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i1 warunkdéw prowadzenia
dziatalno$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 uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
Opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem nalezytej starannos$ci i rzetelnosci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawno$ci na podstawie ogdlnodostepnych informacji,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze Zrdédet 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
odpowiedzialnos$ci za ewentualne decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
opracowania ani za ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych.
Opracowanie nie powinno by¢ interpretowane jako os$wiadczenie ani gwarancja (zardwno
wyrazna, jak 1 implikowana) w zakresie generowania zysku z tytulu prezentowanej strategii
inwestycyjnej. Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy moga
posiada¢ dtugie lub krotkie pozycje powstale w wyniku transakcji zawartych na
instrumentach z rynkéw OTC lub innych instrumentach finansowych wymienionych w
opracowaniu. Organem sprawujacym nadzoér nad dziatalnoscia Domu Maklerskiego Banku
BPS S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego z siedziba w Warszawie, przy ulicy Pigknej 20.
Powielanie badz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego
czgsci, oraz wykorzystywanie materiatu do wtasnych opracowan celem publikacji, bez
pisemnej zgody Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest zabronione. Niniejsze opracowanie
jest prawnie chronione zgodnie z Ustawg z 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim
I prawach pokrewnych.



