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Wzorzec sezonowy na WIG-u 20 a realizacja strat
podatkowych przez inwestoré6w zagranicznych?

Wzorce sezonowe wystepujace na rynkach akcji czasami prébuje sie wyjaéniaé transakcjami
sprzedazy zawieranymi najpierw przez inwestoré6w w celu wykazania strat i obnizenia w ten
sposéb wielkosci naleznych podatkéw pod koniec roku fiskalnego, a nastepnie transakcjami
kupna zawieranymi po rozpoczeciu nowego roku fiskalnego. Sprawa robi sie oczywiscie
skomplikowana ze wzgledu na specyfike systemé6w podatkowych w poszczegdlnych krajach.
Na przyktad w USA pomiedzy transakcja sprzedazy akcji ze strata a ich odkupieniem musi
uptynaé przynajmniej 30 dni, by ta strate mozna bylo uwzgledni¢ w swoim rozliczeniu
podatkowym. No i jest kwestia terminu konca roku fiskalnego w poszczegélnych krajach. W
Japonii na przyktad jest to koniec marca, co - biorac pod uwage skale kapitatéw, ktéorymi
dysponuja japoniscy inwestorzy - mozna prébowaé wiazaé z przypadkami marcowych dotkéw
cen akcji (takich jak np. tegoroczny). USredniajac zachowanie WIG-u 20 w okresie minionych
16 lat dostajemy nastepujacy wzorzec sezonowy.

wzorzec sezonowy na WIG-u 20 w okresie minionych 16 lat

Tu stoisz?
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Wojciech Biatek, Macrobond

Sugeruje on, ze na wczorajszej sesji do jakiego$ wazniejszego dotka brakowala 3 sesji, co
kojarzy sie z "efektem Helloween" czyli strategia kupowania akcji w okolicach Wszystkich
Swietych. Z drugiej strony powyzszy wzorzec pokazuje jeszcze jeden dotek w drugiej potowie
listopada i dopiero pézniej trwalszy wzrost, ktéry mozna utozsamiaé z rajdem $w. Mikotaja
trwajacym do poczatku stycznia. Po nowym roku pojawia sie ponowna fala stabos$ci
kulminujgca dopiero w marcu (Japonczycy realizujacy straty podatkowe?). Ale w obecnych
specyficznych warunkach, w ktérych wieksze znaczenie moze mieé¢ sezonowo$¢ pandemii,
trudno powiedzieé, czy powyzszy wzorzec bedzie miat jakie§ wieksze zastosowanie, bo w
okresie minionego péirocza faktyczna Sciezka WIG-u 20 raczej mato przypominata swa
$rednig z okresu minionych 16 lat.
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Wojciech Biatek, Macrobond

WIG-20 juz 5-ta sesje utrzymywal sie ponizej poziomy wrze$niowego dotka (-0,9 proc.
wczoraj). Standardowy MACD nadal nie potwierdzal tego minimum utrzymujac sie¢ powyzej
poziomu minimum z poprzedniego miesigca. ROwniez pozostate gtéwne indeksy polskiego
rynku akcji spadaty w $rode (najsilniej NCIndex -1,8 proc.). Nowe 11-letnie minimum zaliczyt
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WIG-BANKI (-1,7 proc.). Podobnie swe nowe historyczne minimum zanotowal makroindeks
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— mean(WIG 20 Index, 200), Close — BollingerLower(WIG 20 Index, 2, 20), Close
— BollingerUpper(WIG 20 Index, 2, 20), Close @ Open, High, Low, Close — FMACD(WIG 20 Index, 12, 26), Close
SMACD(WIG 20 Index, 12, 26, 9), Close
Wojciech Biatek, Macrobond

Cena kontraktéw na S&P 500 wyszta dzi§ rano na najnizszy poziom od 2 tygodni.
Standardowy MACD znalazt sie na granicy wygenerowania krétkoterminowego sygnatu
sprzedazy. W Azji w czwartkowy poranek lekko przewazalty spadki (najsilniej o -0,7 proc.
spadatl koreanski Kospi). Po raz czwarty z rzedy wzrdst natomiast filipiiski PSEi (+1,1 proc.)
osiggajac najwyzszy poziom od poczatku lipca.

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
—SMACD(CME S&P 500 Index, 12, 26, 9), Close — FMACD(CME S&P 500 Index, 12, 26), Close
Wojciech Biatek, Macrobond

Spétka ML System (C/Z 49, C/WK 5,36, kapitalizacja 461 mln zl) zostala w tym miejscu
wspomniana 4 listopada ub. r. Tego dnia kurs akcji sp6tki zamknat sie na poziomie 30,6 zl.
Wczoraj jedna akcja spo6tki kosztowata na zamkniecie 72,2 zt. Wczeéniejsze osiggniecie przez
kurs akcji spoéiki celu sugerowanego przez opuszczony goéra na poczatku lipca zakresu
wczeéniejszej konsolidacji oraz niedawne przetamanie przez kurs linii wsparcia trendu
wzrostowego czyni przestanki stojace za zwrdéceniem uwagi na akcje ten spéiki 11 miesiecy
temu nieaktualnymi.
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Poland, M1 System Ord Shs
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—mean(s_f3611_cl, 200), Close, PLN —Close, PLN ®Volume
Wojciech Biatek, Macrobond

Prawie plakalem piszac powyzsze stowa, bo rozwijana przez ML System technologia
materiatéw budowlanych zintegrowanych z ogniwami fotowoltaicznymi wydaje sie bardzo
przyszto$ciowa.

Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
w ciagu minionych 24 godzin, mozna wspomnieé -3,3 proc. roczng dynamike PKB w Rosji we
wrzeéniu:

Russia, Gross Domestic Product, Total (National), Compared to the Previous Year
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... dane na temat rocznej dynamiki wskaznikéw CPI, "core CPI" i PPI w Wielkiej Brytanii we
wrzeéniu:
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United Kingdom, Index
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... +2,5 proc. roczng dynamike sprzedazy detalicznej w Polsce we wrzes$niu:

Poland, Domestic Trade, Retail Trade, Total, Constant Prices, CPPY=100, Index
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... pazdziernikowy spadek wartoSci publikowanego przez GUS wskaZznika zaufania
konsumentéw w Polsce:

Poland, Consumer Surveys, GUS, Consumer Confidence, Current Consumer Confidence Indicator
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... przynajmniej 15-letni rekord liczby rozpoczetych budéw mieszkan we wrzeéniu:
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Poland, Construction Status, Number, Dwellings, if(month()=1, Total, Total-lag(Total, 1)), Total, Polish
Central Statistical Office (GUS)
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. nowy rekord $redniego poziomu cen nieruchomosci mieszkalnych w Wielkiej Brytanii w
sierpniu (+2,5 proc. r/r):

United Kingdom, Real Estate Prices, GBP, U.K. Land Registry, Residential, Prices, National
GBP %
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. najwyzsza od 9 lat warto$¢ publikowanego przez Getulia Vargas Foundation wskaZnika
zaufania w przemys$le Brazylii w pazdzierniku:

Brazil, Business Surveys, Getulio Vargas Foundation, Industrial Confidence Index, Total, SA, Index
Index
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nowy historyczny rekord publikowanego przez Statistics Canada indeksu cen
nieruchomoséci mieszkalnych w Kanadzie we wrze$niu (+3,2 proc. r/r):
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Canada, Real Estate Prices, Index, Statistics Canada, Residential, Price Index
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Wojciech Biatek, Macrobond

... Wynoszacy -25,7 mld zt 12-miesieczny deficyt budzetowy Polski we wrze$niu:
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mid zt ,7b|||(|’on

--20
--30
--35
--40
--as
--50

1993 1994 1995 1996 1997 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

... oraz najnizsza od maja wysoko$¢ publikowanego przez Statistics Netherlands wskaznika
zaufania konsumentéw w Holandii w pazdzierniku:

Netherlands, Consumer Surveys, Statistics Netherlands, Consumer Confidence Index, Indicator, Balance, SA
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Wojciech Bialek

Zastrzezenie prawne
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Opracowanie wyraza wiedze oraz poglady autoré6w wedtug stanu na dzieri jego sporzadzenia.
Autorzy nie wuwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegélnych zamierzen
inwestycyjnych, szczegdélnych celdéw inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczegélnych
potrzeb czy zadan potencjalnych odbiorcé6w. Opracowanie publikowane jest w celach
wylacznie 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 sie inwestycji w szczegdlny sposéb, badz
(4) ocena lub zapewnienie oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem. W szczegéblno$ci opracowanie nie stanowi ,badania inwestycyjnego” lub
»publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z
dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dzialalno$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 zostalo sporzadzone z zachowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawno$ci na podstawie ogélnodostepnych informacji,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrédet wiarygodnych dla Domu Maklerskiego
Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletno&ci,
prawdziwosci lub doktadnoséci. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci
za ewentualne decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za
ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Opracowanie nie
powinno by¢ interpretowane jako o$wiadczenie ani gwarancja (zaré6wno wyrazna, jak i
implikowana) w zakresie generowania zysku z tytulu prezentowanej strategii inwestycyjnej.
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy moga posiadaé diugie lub
krétkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynké6w OTC lub
innych instrumentach finansowych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawujacym
nadzor nad dziatalnoScia Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru
Finansowego z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Pieknej 20. Powielanie badz publikowanie w
jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego cze$ci, oraz wykorzystywanie
materiatu do witasnych 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.



