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

Spekulacja w czasach zarazy

Wydaje sie, ze jeszcze przez kilka tygodni rynki bedg pod silnym wplywem doniesien na
temat epidemii nowego koronowirusa i szans przekszalcenia si¢ jej w globalng pandemig.
Liczba nowych potwierdzonych przypadkow zarazenia si¢ wirusem z Wuhan wzrosta wczoraj
o ok. 30 proc., a wigc nieco ponizej dotychczasowej linii trendu (ok. 40 proc.). Na razie
jednak nie nalezy z tego wyciaga¢ pochopnych wnioskow, bo moze by¢ to przypadkowa
oscylacja wokot trendu lub tez obecna zdolno$¢ chinskiej stuzby zdrowia do administrowania
testow moze zbliza¢ si¢ do lokalnego maksimum. Miasto Wuhan - epicentrum epidemii -
zostato poddane kwarantannie poczawszy od 23 stycznia, a wigc od tego czasu mingto 6 dni.
Rownoczesnie okres inkubacji wirusa - okres od zarazenia do poczatku objawdw - wydaje sie
by¢ krotki: wedtug 3 réznych szacunkéw wynosi 4-5 dni (chinscy badacze z Guangdong), 2-
10 dni (WHO) oraz 3-6 dni (Lancet). Srednio daje to 5 dni, wiec, jesli kwarantanna jest
skuteczna, niebawem powinni§my zobaczy¢ poczatek spadku liczby potwierdzonych
przypadkow zarazenia. Z drugiej strony na §wiecie (m.in. w Japonii 1 Niemczech) pojawiajg
si¢ przypadki wtornych zarazen, to znaczy zachorowan osob, ktdre nie przebywaty ostatnio w
Chinach.

Proponuj¢ oczekiwang dynamike epidemii zilustrowac na wykresie DAX-a:

EUREX DAX Index, Future, 1st Position, EUR
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W tej interpretacji na ostateczny koniec obaw przed globalng pandemig a la grypa Hiszpanka,
ktora w latach 1918-1920 zabita przynajmniej 50 mln ludzi, trzeba bedzie poczekac jeszcze
mniej wiecej miesigc i w tym czasie po okresie stabilizacji nastrojow w ciggu najblizszego
tygodnia przyjdzie jeszcze jedna fala paniki (by¢ moze zwigzana z pojawieniem si¢ ognisk
epidemii poza granicami Chin).
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WIG-20 na fali globalnego uspokojenia nastrojoéw - by¢ moze opartego na opinii, ze podjete
do tej pory w Chinach i na $wiecie $srodki zaradcze okazg si¢ ostatecznie skuteczne i rozwoj
epidemii zostanie zahamowany - odbit si¢ we wtorek w gore, ale wydaje sie, ze dopoki
najblizszy opdér na poziomie 2116 pkt. nie zostanie przetamany nalezy liczy¢ si¢ z
mozliwoscig dalszego ostabienia.
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Nasdaq Composite obronit we wtorek dolne ograniczenie krotkoterminowego trendu
wzrostowego, ale gdyby wierzy¢ w regularno$¢ obecnego cyklu 20-tygodniowego, to
nastepnego dotka tej klasy co te z poczatku pazdziernika ub.r. , przelomu maja i czerwca ub. r
czy konca grudnia 2018 nalezy oczekiwaé dopiero za ok. 3 tygodnie, by¢ moze na bardzo
silnym poziomie wsparcia wyznaczanym przez zasieg korekty z przetomu listopada i grudnia
ub.r.

United States, Equity Indices, Nasdaq, Close, USD

-9167

- 8814

- 8475
- 8149

/ - 7836

ll - 7535

- 7245

b

- 6966
- 6698

/ - 6441

- 6193

sty lut mar kwi maj cze lip sie  wrz paZ lis gru sty lut mar kwi maj cze lip sie  wrz paz lis  gru sty
2018 2019 2020

—if(hi(Composite Index, 5)=hi(Composite Index, 10*261), if(Composite Index/lag(Composite Index, 2)<0.973, Composite Index, 0), 0), Composite Index
— mean(Composite Index, 200), Composite Index — Composite Index

Wojciech Biatek, Macrobond



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

Spotka 7FIT zostala w tym miejscu wspomniana po raz pierwszy 20 stycznia br. Tego cena
jej akcji zamkneta si¢ na poziomie 1,33 zt. Wczoraj kurs zamknat si¢ na poziomie 2 zt. Dalsze
losy kursu akcji tej spotki sg oczywiscie nieznane, ale mozna uznaé, ze jego zachowanie po
20 stycznia z naddatkiem wyczerpuje zatozenia stojace za pierwotnym wskazaniem akcji ten
spoiki jako interesujacych.
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Kurs akcji producenta wedlin spotki Tarczynski (C/Z 4,6, C/WK 0,83, stopa dywidendy 3,4
proc., kapitalizacja 168 mln zt) wybit si¢ ponad rok temu z 5-letniej konsolidacji, po czym od
stycznia 2019 zdaje si¢ wykonywaé ruch powrotny przyjmujacy posta¢ formacji trojkata do
przetamanego oporu, ktory stat si¢ wsparciem. Kurs znajduje si¢ pod opadajaca $rednig 200-
sesyjna, co sugeruje, ze ten ruch powrotny moze si¢ przedtuzaé, ale dopdki wspomniany
poziom wsparcia trzyma bardziej prawdopodobne wydaja si¢  optymistyczne
Srednioterminowe scenariusze.

Poland, Tarczynski Ord Shs
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https://wojciechbialek.pl/2020/01/nc-index-najwyzej-od-prawie-2-lat.html

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

Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaly opublikowane w kraju i na
$wiecie w ciggu minionych 24 godzin mozna wspomnie¢ dane z Francji na temat dynamiki
liczny nowych pozwolen na budowe¢ nieruchomos$ci mieszkalnych i rozpoczetych budow w
grudniu:

France, Construction Status, Number, Residential, Total (Excluding Mayotte), French Ministry of
Ecology, Sustainable Development & Energy (SOeS)

-200
-175
-150
- 125
- 100

- 75

b
‘!\)“!M"I,/J’ W"‘“”\ ""“U‘ 'Mw( .‘ "‘\‘*.wn\““

i\ /]

--75
1982 1984 1986 1983 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

—Starts [c.0.p. 1 year] — Permits [c.0.p. 1 year]
Wojciech Biatek, Macrobond

... rekordowa nadwyzk¢ w handlu zagranicznym Meksyku w grudniu:

Mexico, Foreign Trade, USD
USD, billion
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nowy rekord indeksu cen nieruchomos$ci w 20 najwigkszych metropoliach USA w
listopadzie:

United States, Real Estate Prices, Real Estate Price Index, SA, Index, S&P/Case-Shiller Home Price
Index, Residential, Price Index
% Index
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... dane Conference Board na temat nastrojow konsumentéw w USA w styczniu:

United States, Consumer Surveys, Conference Board, Consumer Confidence Index, Total, SA
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... wzrost nastrojow konsumentoéw w Korei Poludniowej w styczniu:

South Korea, Consumer Surveys, Bank of Korea, Consumer Survey Index, Total, Composite Consumer
Sentiment Index, Index
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... poprawe sentymentu konsumentow w Japonii w styczniu:

Japan, Consumer Surveys, Cabinet Office Japan, Consumer Confidence, Consumer Confidence Index,
Total, All Japan
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... oraz dane z Rosji na temat rocznej dynamiki PKB w grudniu:

Russia, Gross Domestic Product, Total (National), Compared to the Previous Year
Percent
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Zastrzezenie prawne

Opracowanie wyraza wiedzg oraz poglgdy autorow wedtug stanu na dzien jego
sporzgdzenia. 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 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 szczegolny sposob, bgdz (4) ocena lub zapewnienie oplacalnosci
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. uzupetniajgcego 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, bqdz , rekomendacji” w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego | Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
Opracowanie zostato sporzgdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci
przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci 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 dokladnosci.

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 tytulu 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
rynkéw 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 siedzibqg w Warszawie, przy ulicy Pigknej 20 .

Powielanie bgdz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub
jego czesci, oraz wykorzystywanie materialu 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).



