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

Roczna dynamika sprzedazy samochoddéw w Chinach w styczniu byta
najnizsza od 8 lat

Czwartkowe spadki cen akcji na $wiecie byly reakcja na gwaltowny skok liczby nowych
przypadkéw zachorowan na COVID-19 (to nazwa choroby - “coronavirus desease 2019" - nie
wirusa) ujawniony przez chinskie wladze. Wydaje si¢, ze w duzej mierze wynika to z
nieporozumienia, albowiem ten skok nie wynikal z jakie§ zmiany w rzeczywistej sytuacji,
tylko z decyzji o rezygnacji z wczesniejszej metody oznaczania przypadkdéw choroby dopiero
po potwierdzeniu w organizmie chorego obecnos$ci wirusa i zmianie jej na taka, ktéra za
chorych uznaje rowniez te osoby, ktore jakkolwiek nie poddane jeszcze testom wykazuja
wszystkie kliniczne objawy choroby (gtownie zapalenie ptuc). W pewnym sensie jest to
akceptacja tego, co juz wczesniej byto sugerowane (np. przez jednego z bytych ministrow
zdrowia Francji), ze drastyczng dysproporcje pomigdzy umieralnoscig na COVID-19 w
Chinach (wysoka) i poza Chinami (niska; 3 przypadki jesli nie traktowa¢ Hongkongu jako
czesci Chin) mozna wytlumaczy¢ zanizaniem liczby zarazonych oséb w Chinach wynikajaca
z nienadgzania z testowaniem potencjalnych nosicieli, z ktorych wigkszo$¢ zreszta nie
wykazuje groznych objawow). Innymi stowy $miertelno$¢ choroby jest znacznie nizsza niz to
wynika z chinskich danych, a liczba zarazonych znacznie wyzszy. Zanotowany skok liczby
zgonow tez mozna w ten sposob wyjasni¢ - do tej pory za ofiary wirusa w Chinach uznawano
jedynie osoby, u ktérych wezesniej wykryto jego obecnos¢, co oznaczato, ze do tej liczby nie
nie wlaczano osoby zmarte zanim je poddano testom. Oczywiscie istniejg inne wyjasnienia:
wysoka $miertelnos¢ w Chinach a niska poza nimi wynika z opdznienia czasowego w
transmisji epidemii poza granice Pastwa Srodka, wigksza podatno$é wschodnich Azjatow na
epidemi¢ wynikajacg z réznic genetycznych, zatamanie si¢ systemu opieki zdrowotnej w
Wuhan skutkujgcego niemoznoscig zapewnienia chorym stosownej opieki itp. Tak czy siak
po srodkowym spadku dane z czwartku wrocilty do "normy", to znaczy pokazaty prawie 7
proc. dzienng dynamike wzrostu liczby przypadkow.
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Pomimo poczatkowego spadku wynikajacego z chyba btednej interpretacji danych na temat
epidemii z Chin WIG-20 zdotat si¢ podnies¢ w pdzniejszej czgsci sesji, co spowodowato
utrzymanie w mocy sygnatu kupna na MACD ze $rody. OczywiScie sytuacja nadal jest
wysoce niejasna, ale dopoki ten sygnat nie zostanie zanegowany (podobnie jak odwrotny
sygnat na kontrakcje na amerykanskie 30-letnie obligacje skarbowe) mozna uznaé, ze
najbardziej prawdopodobnym scenariuszem dalszego zachowania WIG-u 20 jest kopia
ruchow, ktory nastgpily po podobnym sygnale na MACD z polowy pazdziernika.
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W USA na czwartkowej sesji gtowne indeksy lekko spadly z pozioméw wczesniejszych
historycznych rekordéw, co oczywiscie w niczym nie zmienito ich sytuacji technicznej. W
Azji w piatek rano brak byto jakiej$ oczywistej tendencji, co odzwierciedla utrzymujaca si¢
konfuzj¢ co do dalszego rozwoju wydarzen w zwiagzku z epidemig COVID-19.
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Kurs akcji francuskiego holdingu producentéw alkoholi spotki Marie Brizard Wine& Spirits
posiadajacej m.in. polska marke Sobieski (C/WK 1,01, kapitalizacja 447 mln zt) trafit w
styczniu 2019 na swoj kolejny "poziom kwantowy" w ramach dlugoterminowego trendu
spadkowego i od tamtej pory broni tego wsparcia.
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Kurs akcji dzialajacej na rynku materiatow do druku spotki Black Point (C/Z 7,6, C/WK 0,68,
stopa dywidendy 19,6 proc., kapitalizacja 12,2 mln zt) od ponad 2 lat znajduje si¢ w obrebie
srednioterminowego trendu wzrostowego, ktorego gorne ograniczenie osiaggnat w styczniu.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaly opublikowane w kraju i na
$wiecie w ciggu minionych 24 godzin mozna wspomnie¢ wzrost rocznej dynamiki CPI w
Niemczech w styczniu:
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... dane First National Bank na temat zachowania cen nieruchomos$ci mieszkalnych w Afryce
Potudniowej w styczniu:

South Africa, Real Estate Prices, Average Price, First National Bank, Residential,
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... dynamiczny wzrost rocznej dynamiki produkcji przemystowej w Turcji w grudniu:

Turkey, Industrial Production, Total, Total, Index [c.0o.p. 1 year]
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spadek do najnizszego od 8 lat poziomu rocznej dynamiki sprzedazy samochodow w
Chinach w styczniu (-18 proc.):

China, Domestic Trade, Vehicle Sales & Registrations, Sales, Total, Change Y/Y
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... dana na temat bilansu obrotéw biezacych w Polsce w grudniu:
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... dane na temat rocznej dynamiki CPI 1 wskaZnika bazowego CPI w USA w styczniu:

United States, Consumer Price Index, All Urban Consumers, U.S. City Average, SA
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... Informacje na temat rocznej dynamiki realnej wartosci godzinowej stawki za prace w USA
w styczniu:

United States, Earnings, Average Hourly Earnings, Production & Non-Supervisory

Employees, Total Private, Constant Prices, SA, USD [c.0.p. 1 year]
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. oraz dane FIPE na temat zachowania cen nieruchomos$ci mieszkalnych w Brazylii w
styczniu:

Brazil, Real Estate Prices, Index, 3 Month Moving Average, Brazilian Foundation
Institute of Economic Research (FIPE), Residential, Price Index, Overall

Index %
140 + -35
120 -
-25

110 +
- 20

100 +
90 ~ -15

80 ~
-10

70 -
5

60 -

< 0,025

50+

40 - -5
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

— Total Extended, rhs [c.0.p. 1 year] — Total Extended, |hs
Wojciech Biatek, Macrobond

Wojciech Biatek



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

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 lub zapewnienie oplacalnosci
inwestycji w instrumenty finansowe objete opracowaniem.

W szczegodlnosci 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 pojeé 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 (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 i 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 zZrédel 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 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
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 siedzibqg 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).



