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

Epidemia strachu

Wydaje sig, ze to kolejne ograniczenia w swobodzie transportu w obrebie Chin wprowadzane
przez tamtejsze wiadze - np. wczoraj ogloszono m.in. w Pekinie 1 Shanghaju zawieszenie
transportu drogowego do wszystkich pozostatych prowincji Chin - w celu opanowania
rozwijajacej si¢ epidemii nowego koronowirusa powodujacego nietypowe zapalenie ptuc
powoduja ostatnie dosy¢ dynamiczne spadki ceny ropy naftowej. Dzi$ rano cena kontraktow
na rope (WTI) na Nymexie zblizyta si¢ do wsparcia w okolicach poziomu 51,5 USD. To
wsparcie powinno zadziala¢ przynajmniej na krotkg mete, ale jesli tempo rozprzestrzeniania
si¢ epidemii nie zacznie w ciggu najblizszych powiedzmy 2 tygodni (orientacyjny
maksymalny okres inkubacji wirusa) stabng¢ $§wiadczac o skuteczno$ci wprowadzanych w
Chinach kwarantann lub jesli pojawig si¢ jakie§ niekontrolowane ogniska epidemii poza
granicami Chin, to mozna sobie wyobrazi¢ wylamanie w dot z widocznej wyraznie
potencjalnej rocznej formacji podwdjnego szczytu. Oznaczaloby to zapewne odwiedzenie
przez kurs ropy kolejnego waznego poziomu wsparcia wyznaczanego przez minima z
ostatnich ponad 3 lat czyli okolic 40 dolarow za barylke. Na razie epidemia rozwija si¢
wyktadniczo - liczba oficjalnie potwierdzonych chorych (glownie w Wuhan) - podwaja si¢
mniej wigcej co 2 dni, a do wiosny, kiedy powinna zaczaé z przyczyn naturalnych wygasac
zostalo jeszcze duzo czasu. Na razie chinskie wiadze przedhuzyly wolne z okazji obchodow
Nowego Roku w chinskim kalendarzu ksi¢zycowym o 3 dni do 2 lutego i by¢ moze chinskie
rynki akcji rowniez nie wznowig handlu w piatek, jak to byto planowane.
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Nasz rynek akcji moze wykorzysta¢ pretekst jakim jest ostatnia stabo$¢ rynkow azjatyckich
wywotana obawami przed gospodarczymi skutkami srodkéw prewencyjnych wprowadzanych
w Chinach i sgsiednich krajach w celu zahamowania rozwoju epidemii do spadkéw, ale
mozliwy jest tez scenariusz, w ktorym globalni inwestorzy uznajg relatywnie odizolowany od
Azji rejon Europy Srodkowo-Wschodniej za bezpieczniejsze niz Azja Wschodnia w chwili
obecnej miejsce dla swojego kapitatu i1 staniemy si¢ §wiadkami pojawienia si¢ zaskakujacej
sit naszego rynku.
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W USA w piatek gltéwne indeksy ulegajac presji wzrostu obaw co do gospodarczych
konsekwencji ostatnich wydarzen w Chinach zanotowaly w piatek najwigksze spadki od 2
grudnia. W piatek rano Nikkei tracit 2 proc., a indeks gieldy w Tajlandii spadt do najnizszego
poziomu od 3 lat. Dolar si¢ generalnie umacnial, a rentownosci amerykanskich 10-latek
spadty do najnizszego poziomu od przetomu pazdziernika i listopada.
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Akcje spotki Wirtualna Polska (C/Z 34,6, C/WK 5,05, stopa dywidendy 1,2 proc.,
kapitalizacja 2,39 mld zl) zostaly w tym miejscu wspomniane 11 paZdziernika. Tego dnia
kurs akcji spotki zamknat si¢ na poziomie 66 zt. W piatek zamknat si¢ na poziomie 82,4 zt
docierajac do potencjalnych poziomow oporu wyznaczanych przez gorne ograniczenia kanatu
dhugoterminowego trendu wzrostowego (od 2015 roku) i $rednioterminowego kanatu trendu
wzrostowego (od listopada 2017 roku), jak réwniez poziom szacowany na podstawie
rozmiarow konsolidacji z lat 2017-2019, z ktorej kurs wybit si¢ w czerwcu ub. r. W piatek
kurs akcji Wirtualnej Polski byt 29,1 proc. powyzej swojej sredniej 200-sesyjnej, co w
przeszto$ci zdarzylo si¢ jedynie w okresie 7-9 wrzesnia 2016. Mozna wigc uznaé, ze
zalozenia stojagce za wyroznieniem akcji Wirtualnej Polski 11 pazdziernika si¢ juz
zdezaktualizowaty.
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Kurs akcji ukrainskiej spotki Agroliga Group (C/Z 1,2, C/WK 0,28, kapitalizacja 30 mln zt)
bedacej producentem oleju, zbdz i mleka gtdownie w rejonie Charkowa wielokrotnie odbijat
si¢ w okresie minionego ponad 1,5 roku od dolnego ograniczenia kanatu srednioterminowego
trendu wzrostowego. Zrobit to ponownie w styczniu i obecnie dotart - rosngc nad zwyzkujaca
$rednig 200-sesyjng - do strefy oporu wyznaczonej przez szczytu kursu z ostatnich ponad 2,5
lat.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktore zostaly opublikowane w kraju i na
$wiecie od pigtku mozna wspomnie¢ nowy historyczny rekord aktywoéw NBP w grudniu:

Poland, Balance Sheet & Flows of MFI Sector, Central Bank, Assets, Total, PLN
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... spadki rocznych dynamik warto$ci depozytow i kredytow (w tym kredytow hipotecznych)
udzielonych przez banki w Polsce w grudniu:

Poland, Deposits & Loans, MFIs, By Entity, PLN
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... dane na temat rocznej dynamiki agregatow pieni¢znych M1 i M2 w Polsce w grudniu:

Poland, Monetary Statistics, Monetary Aggregates, Total, PLLIN
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... dane CPB na temat rocznej dynamiki wolumenu $wiatowego handlu w listopadzie ub.r.:

World, Foreign Trade, CPB World Trade Monitor, Total, Volume, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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oraz prawie 10-letnie minimum rocznej dynamiki liczby godzin przepracowanych w
sektorze pozarolniczym w USA w IV kw. ub. r.:

United States, Productivity, Costs & Hours Worked, Hours Worked, Aggregate Quarterly
Hours, Nonfarm, Total, SA [c.0.p. 1 year]
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Zastrzezenie prawne

Opracowanie wyraza wiedze oraz poglgdy autorow wedtug stanu na dzien jego
sporzqdzenia. Autorzy nie uwzgledniajg w opracowaniu jakichkolwiek szczegolnych
zamierzen inwestycyjnych, szczegolnych celow inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani
Szczegolnych potrzeb czy zgdan potencjalnych odbiorcow. Opracowanie publikowane
jest w celach wylgcznie informacyjnych lub marketingowych i nie powinno byc
interpretowane jako (1) osobista rekomendacja, (1) porada inwestycyjna, prawna, lub
innego typu, ani jako (2) zacheta do dziatania, inwestowania czy pozbywania sie
inwestycji w szczegolny sposob, bgdz (4) ocena Ilub zapewnienie optacalnosci
inwestycji w instrumenty finansowe objete opracowaniem.

W szczegolnosci opracowanie nie stanowi ,,badania inwestycyjnego” lub ,, publikacji
handlowej” w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z
dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajqcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej
dyrektywy, bagdz , rekomendacji” w rozumieniu Rozporzqdzenia Parlamentu
Europejskiego | Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzqdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE [ 2004/72/WE.
Opracowanie zostato sporzqdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci
przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogolnodostepnych
informacji, w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrodetl 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 odpowiedzialnosci za ewentualne decyzje
inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za ewentualne szkody
poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyj-nych. Opracowanie nie powinno by¢
interpretowane jako oSwiadczenie ani gwarancja (zarowno wyrazna, jak i
implikowana) w zakresie generowania zysku z tytutu prezentowanej strategii
inwestycyjnej.

Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy mogq posiadac
dtugie lub krotkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z
rynkow OTC lub innych instrumentach finanso-wych wymienionych w opracowaniu.
Organem sprawujgcym nadzor nad dziatalnoscig Domu Maklerskiego Banku BPS S.A.
jest Komisja Nadzoru Finansowego z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Pigknej 20 .

Powielanie bgdz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub
jego czesci, oraz wykorzystywanie materiatu do wlasnych opracowan celem
publikacji, bez pisemnej zgody Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest zabronione.
Niniejsze opracowanie stanowi publikacje handlowq i jest prawnie chronione zgodnie
z Ustawq z 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz. U. 2019
poz.1231).



