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Sprzedaj wegiel kamienny, kup uran?

Covidowa hossa na rynku kontraktéw na wegiel kamienny na gieldzie w Rotterdamie
osiagneta chyba mato przez kogo spodziewane rozmiary. Od doilka z maja ub.r. cen tych
kontraktéw wzrosta ok. 4-krotnie osiagajac najwyzszy poziom od 13 lat. Historia notowan
cen kontraktéw na wegiel kamienny nie jest zbyt dluga, ale mozna ja prébowaé przediuzy¢é
uzywajac w miare zblizonej serii danych o 50-letniej historii.
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Tymczasem ceny innego surowica energetycznego czyli uran pozostawaly mocno w tyle za ta
szalong hossa na rynku kontraktéw na wegiel. Tu tez notowania cen kontraktéw na uran na
gieldzie NYMEX maja krotka historie, ale réwniez mozna prébowac ja przediuzyé
wykorzystujac inng serie danych siegajaca 1980 roku.
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Z wegla niewatpliwie nie zrobimy bomby atomowej, ale mozna jednak chyba zaktada¢, ze oba
te surowce energetyczne sa dla siebie jaka$ tam konkurencja. Zrébmy wiec sobie wykres
wzglednej sily ceny uranu wzgledem ceny wegla kamiennego.

Uranium, USD
USD/lb
-2,25

2,00
1,75
1,50
-1,25
1,00
~0,75
0,50
/ 0,225
o]

! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! : ' 0,0
1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

—NYMEX, Future, NYMEX, 1st Position, Close [/ Coal, Future, ICE Rotterdam Coal, 1st Position, Close]
—World, Commodity Indices, IMF, NUEXCO, Restricted Price, Average of Period [/ World, World Bank, Coal, Australian, Average Price, End of Period]

Wojciech Biatek, Macrobond

Okazuje sig, ze wykres tej wzglednej sily ceny uranu wzgledem ceny wegla osiagnat w lipcu i
sierpniu jeden z najnizszych pozioméw w historii. Okazuje sie, ze kupujac uran przy tak jego
niskich cenach wzgledem cen wegla kamiennego z lat 1990-1992, w 2001 roku oraz od 2016
roku nie zrobiliby$my jakiego$ wielkiego btedu (te zakupy mozna bylo spieniezaé z zyskiem w
1996 roku, 2007 roku czy obecnie.
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Dla odmiany sprzedajac w przeszio$ci wegiel kamienny, gdy byt on tak drogi wzgledem uranu
jak ostatnio, tez nie zrobilibySmy jakiego$ wielkiego btedu - zawsze pdZniej mozna byto
wegiel odkupi¢ taniej.
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WIG-20 dotart we wtorek do goérnego ograniczenia rozpoczetego w marcu ub.r. kanalu
$rednioterminowego trendu wzrostowego (+0,76 proc.) podazajac od kilku sesji za gérnym
ograniczeniem standardowej wstegi Bollingera. Standardowy MACD dla tego indeksu rést nad
swoja zwyzkujaca linig sygnatu. Wsréd gtéwnych indekséw polskiego rynku akcji spadat
wczoraj jedynie NCIndex (-0,48 proc.). Swe przynajmniej roczne maksima ustanowily
wczoraj wérdd indekséw sektorowych WIG-BANKI, WIG-NRCHOM oraz WIG-TELKOM, wéréd
makroindeks6w WIG.MS-FIN, za$ wérdd indeks6w narodowych WIG-POLAND.
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Cena kontraktéw na S&P 500 nadal uporczywie brnie w gére (dzi$§ rano +0,4 proc.) wzdiuz
gbérnego ograniczenia standardowej wstegi Bollingera. W Azji dzi§ rano brak bylo
dominujacej tendencji. Najsilniej - o +1,3 proc. - roést japonski Nikkei 225. Swe nowe
przynajmniej roczne maksima ustanawialy Shangahi B-Share Index, indyjski SENSEX oraz
tajlandzki SET Index. Najsilniej - o 1 proc. - spadat filipiriski PSEi.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
od wczoraj, mozna wspomnieé roczna dynamike sprzedazy detalicznej w Korei Potudniowej w
lipcu:

South Korea, Domestic Trade, Retail Trade, Products, Total, All Groups, SA, Index [c.0.p. 1 year]

r 20
r 15

- 10

--10
r-15

--20
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 2021
Wojciech Biatek, Macrobond



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

... rocznag dynamike produkcji przemystowej w Japonii w lipcu:

Japan, Industrial Production, Production, Total, Mining & Manufacturing, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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... nieco zaskakujaco silny spadek wartoéci publikowanego przez NBS wskaznika PMI dla
sektora ustug w Chinach w sierpniu:

China, Business Surveys, China Federation of Logistics & Purchasing, Purchasing Managers Index, SA, Index
Index
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... rekordowa nadwyzke obrotéw biezacych Australii w IT kw. br.:

Australia, Current Account, Total, Balance, SA, AUD
AUD, billion
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. wzrost wartoéci wstepnego odczytu rocznej dynamiki CPI w strefie euro w sierpniu do
najwyzszego poziomu od 2011 roku:

Euro Area, HICP, All-Items, Flash Estimate (Unrevised), Change Y/Y
Percent
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... spadek wysokosci stopy bezrobocia w Niemczech w sierpniu:

Germany, Unemployment, Rate, as a Percent of Civilian Labour Force, SA
Percent
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oraz spadek warto$ci publikowanych przez Conference Board wskaznikéw zaufania
konsumentéw w USA w sierpniu:

United States, Consumer Surveys, Conference Board, Consumer Confidence Index, Total, SA
Index
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Opracowanie wyraza wiedze oraz poglady autoré6w wedlug stanu na dzien jego sporzadzenia.
Autorzy nie wuwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegblnych 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 optacalnos$ci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem. W szczegéblno$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$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
badz ,rekomendacji” w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego I Rady (UE)
NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w
sprawie naduzy¢ na rynku) oraz wuchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
Opracowanie zostalo sporzadzone z zachowaniem nalezytej staranno$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$wiadczenie ani gwarancja (zaré6wno wyrazna, jak i
implikowana) w zakresie generowania zysku z tytulu prezentowanej strategii inwestycyjnej.
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy moga posiadaé diugie lub
krotkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynkéw OTC lub
innych instrumentach finansowych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawujacym
nadzér nad dziatalnoScia Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru
Finansowego z siedziba w Warszawie, przy ulicy Pieknej 20. Powielanie badz publikowanie w
jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego cze$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.



