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

Rynek oczekuje juz obnizki stop FED o 0,5 pkt. proc. do 18 marca

Panika na gietdach z ostatnich 7 sesji przetozyta si¢ na gwattowng zmian¢ oczekiwan rynku
pieni¢znego co do wysokosci stop procentowych FED w najblizszym czasie. O ile jeszcze 19
lutego, kiedy to amerykanskie indeksy ustanawiaty swoje historyczne rekordy, szacowane
przez rynek prawdopodobienstwo utrzymania przez FOMC ("Federal Open Market
Committee") na marcowym posiedzeniu wysokosci stop na dotychczasowym poziomie (1,50-
1,75 proc.) wynosito 93,4 proc., o tyle w ciggu niecatych dwoch tygodni, ktore uptynety od
tamtego czasu doszlo do catkowitej zmiany oczekiwan. W pigtek prawdopodobienstwo tego,
ze 18 marca wysoko$¢ podstawowej stopy FED spadnie o po6t punktu procentowego do
przedziatu 1,00-1,25 proc. wynosito juz 94,9 proc., czyli znowu graniczyto z pewnoscig.

United States, Federal Funds Rate, Futures Based Probabilities, 2020-03-18 FOMOC
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W ostatnich dekadach FED cigt stopy o przynajmniej pot punktu procentowego w dwoéch
epizodach rynkowej paniki w okresie styczen 2001-pazdziernik 2000 podczas 6wczesnej
bessy wywotanej peknigciem "technologicznej" banki inwestycyjnej oraz podczas Wielkiej
Recesji w okresie wrzesien 2007-grudzien 2008.

United States, Policy Rates, Target Rates
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WIG-20 idac jak przecinak w 4 sesje pokonat caly dystans spadku sugerowany przez
rozmiary wcze$niejszej - opuszczonej dotem - konsolidacji z okresu sierpien-luty. Ostatni raz
tak nisko ten indeks byt w grudniu 2016 roku. Niepokoi to, ze tak silny spadek nastgpit zanim
jeszcze - co jest przeciez mozliwe - epidemia nabrata znaczacych rozmiarow w innych niz

Wiochy europejskich krajach, pojawiat si¢ w Polsce no 1 przede wszystkim rozgoscita si¢ w
USA.
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Nasdaq Composite generalnie spadt w ciggu poprzednich 7 sesji tam, gdzie mogt spas¢ w
ramach korekty w hossie. Nie dotart bowiem nawet do swojej rosnacej sredniej 200-sesyjnej,
ktorej dotknigcie w normalnych warunkach uwazane jest tradycyjnie za sygnat kupna.
Oczywiscie warunki nie sa catkiem normalne, ale na razie zachowanie tego indeksu nie
doprowadzito to powstania "nieodwracalnych" szkdéd technicznych, jak to si¢ stalo w
przypadku WIG-u. W Azji w poniedziatek rano trwaly proby zlapania przez rynki akcji
gruntu pod nogami z 3 proc. zwyzkami indeksow Chin kontynentalnych i 0,9-1 proc.
wzrostami Nikkei i Kospi. 3 proc. wzrost ceny ropy naftowej potwierdzat cheé¢ rynku do
chocby skorygowania ostatniej paniki.

United States, Equity Indices, Nasdaq, Close, USD
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Kurs akcji spotki Platige Image (C/WK 4,24, kapitalizacja 53,5 min zt) bedacej studiem
postprodukcyjnym specjalizujagcym si¢ w tworzeniu grafiki komputerowej, animacji 3D,
realizacji cyfrowych efektow specjalnych oraz kompozycji obrazu na potrzeby produkcji
reklamowych i fabularnych spadt ponizej swojej rosnacej Sredniej 200-sesyjnej w okolice
dolnego ograniczenia szerokiego kanatu trendu wzrostowego, w ktorym mozna umiescic jego
historie.

Poland, Platige Image Ord Shs
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Spotka Unibep zostala w tym miejsce wspomniana 22 listopada, kiedy to kurs jej akcji
zamknat si¢ na poziomie 6,9 zt. W piatek te akcje kosztowaty 9 zl, po drodze docierajac do
p0ziomego Oporu wyznaczonego przez minima z 2016 roku oraz do gérnego ograniczenia
kanahu §rednioterminowego trendu wzrostowego rozpoczetego w grudniu 2018 roku. Mozna
wiec uznad, ze listopadowe przestanki techniczne stojace za wyrdznieniem tej spotki sg juz
nieaktualne.

Poland, Unibep Ord Shs
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaly opublikowane w kraju i na
$wiecie od piatku mozna wspomnie¢ spadek publikowanego przez bank centralny Tajlandii
wskaznika nastrojow wsrod tamtejszych przedsigbiorcow do najnizszego poziomu od konca
2011 roku w lutym:
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... dynamiczny wzrost do 6 proc. rocznej dynamiki PKB w Turcji w IV kw. ub. r.:

Turkey, Gross Domestic Product, Total, Constant Prices, Chained, Change Y/Y
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... nowy rekord publikowanego przez Nationwide indeksu cen nieruchomos$ci mieszkalnych w
Wielkiej Brytanii w lutym:
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. wzrost publikowanych przez KOF wskaznikow koniunktury w przemysle i gospodarcze
Szwajcarii w lutym:

Switzerland, Business Surveys, KOF Swiss Economic Institute
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... dane z USA na temat wydatkow i dochodoéw gospodarstwo domowych w styczniu oraz
informacje na temat deflatora Personal Consumption Expenditures (PCE):
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... T2 proc. roczng dynamike dlugu publicznego Polski w grudniu:

Poland, Public Debt, Total, PLN
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... dane uniwersytetu w Michigan na temat nastrojow amerykanskich konsumentéw w lutym:

United States, Consumer Surveys, University of Michigan, Consumer Sentiment
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... oraz krach wartosci publikowanego przez China Federation of Logistics&Purchasing PMI
za luty:

China, Business Surveys, China Federation of Logistics & Purchasing, Purchasing
Managers Index, Manufacturing, PMI, SA

Index
-60,0

-57,5

-50,0
-47,5
-45,0
-42,5

-40,0

-37,5

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Wojciech Biatek, Macrobond

Woijciech Biatek



Material 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 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, bqdz
(4) ocena Ilub zapewnienie optacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem.

W szczegolnosci opracowanie nie stanowi , badania inwestycyjnego” Ilub ,, 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 pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy, bgdz ,,rekomendacji” w
rozumieniu Rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego I 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 zrodel 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  prezemtowanej  strategii  inwestycyjnej.
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy mogq posiadaé diugie
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 dziatalnosciq 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 witasnych 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).



