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

Drugi najwickszy w historii dzienny spadek ceny ropy naftowej

Informacja o decyzji Arabii Saudyjskiej zwiekszenie produkcji ropy naftowej 1 zaoferowania
klientom z Azji, Europy 1 Stanéw Zjednoczonych 6-8 dolarowych upustow cenowych,
strzasneta rynkami finansowymi juz w niedziele. Ten szokujacy krok thumaczony si¢ checia
wywarcia presji na Rosje, z ktora na ubieglotygodniowym posiedzeniu OPEC nie udato si¢
uzgodni¢ ci¢¢ produkcji majacych na celu powstrzymanie spadku cen ropy naftowej
wywolanego obawami przed skutkami epidemii koronawirusa. Efektem w poniedziatek rano
byt 30 proc. spadek ceny ropy na rynkach towarowych ustepujacy swa skalg jedynie 33 proc.
spadkowi ceny ropy z 17 stycznia 1991, kiedy to dla rynkéw stato si¢ jasne, ze USA wygraty
druga wojne w Zatoce Perskiej. Po 6wczesnych krachu ropa potaniata na nastepnej sesji o
kolejne ok. 10 proc. (19,25 USD na zamknigcie, 18 USD w minimum), nastepnie 2 sesje
odbita w gore o tacznie ok. 20 proc, a pdzniej wznowita pozbawiony juz jednak wczesniejszej
dynamiki spadek, ktory kulminowal 25 lutego a wigc 39 dni po krachu na poziomie
nieznacznie nizszym niz apogeum paniki (17,45 w minimum). P6zniej rozpoczeta si¢ 8-
miesigczna korekta wzrostowa kulminujaca w pazdzierniku 1991 na poziomie 24,14 USD.
Cena ropy (WTI) spadta w poniedziatek do poziomu, ktoéry w okresie minionych 16 lat
obserwowany byl jedynie 4 lata temu w dotku ze stycznia i lutego 2016 roku, zblizajac si¢ do
celu, ktory mozna wyznaczy¢ na podstawie rozmiarow wczesniejszej formacji "glowy z
ramionami” i do potencjalnej linii wsparcia tgczacej super-dotki ceny z przetomy lat 2008-
2009 i poczatku 2016 roku.
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W poniedziatek rano taniata rowniez wigkszos$¢ innych surowcow, w tym najbardziej spadaty
kontrakty na naturalny gaz (ponad 5 proc. rowniez do pozioméw dotkéw z poczatku 2016
roku). Ten krach na ropy wywotat réwniez silne ruchy na rynku walutowym. Najbardziej
zyskiwal japonski jen (USD/JPY -2,6 proc. do najnizszego poziomu od 2016 roku), frank
szwajcarski (USD/CHF 1,5 proc.) i euro (USD/EUR -1 proc.). Europejska waluta wyszta w
poniedzialek na najwyzszy poziom wzgledem dolara od poczatku 2019 roku. USD/PLN nadal
spadat (-0,56 proc.). 15 procent tracit wobec dolara Bitcoin a 5 proc. peso meksykanskie.
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Jesli chodzi o sama epidemig, to Wilochy - ktére pod wzgledem liczby potwierdzonych
przypadkéw wyprzedzity Iran - nadal podazaty eubejska $ciezka z 38-dniowym opdznieniem,
co wreszcie wymusito wczoraj ogloszenie pelnej kwarantanny najbardziej narazonych
rejonéw. W Chinach podobne $rodki zostaty prowadzone w Wuhan 23 stycznia, czyli 46 dni
wczesniej, gdy oficjalna liczba zachorowan na COVID-19 wynosita jedynie 729. We
Wtoszech potwierdzonych przypadkoéw zarazenia jest obecnie 7375, co sugeruje, ze te kroki
zostaly podjete by¢ moze 2 tygodnie za p6zno. Szokujaca jest liczba zmartych we Wtoszech -
juz 366 (wigcej niz Iran) przypadkéow z czego 133 tylko w ciggu minionych 24 godzin.
Mocno zaskakujgca jest sytuacja w Niemczech, gdzie pomimo 1040 potwierdzonych zarazen
nikt jeszcze nie zmarl (jeden Niemiec zmart w Egipcie). Ttumaczy si¢ to czesto tym, ze w
Niemczech zarazeni sg miodzi silni, ktorzy wrocili z urlopow we Wloszech, co znaczy, ze
dopiero wtérna fala lokalnych zarazen dotknie najbardziej narazone starsze osoby. Jesli
chodzi o liczbe zgonow to Francja i Hiszpania sg tam, gdzie Wiochy byty 10 dni temu.
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Polska ze swoimi 11 przypadkami jest tam, gdzie Wtochy byly 16 dni temu, ale oczywiscie
nie mozna zaktada¢, ze sytuacja w naszym kraju ulegnie pogorszeniu w tym samym tempie.
Wiele bedzie zaleze¢ od determinacji polskich wiadz sanitarnych w probach zahamowania
epidemii, do czasu, kiedy by¢ moze - a by¢ moze nie - podwyzszona temperatura 1 wilgotnos$¢
ostabig wirusa na wiosng. O tym, ze warto takie dziatania podejmowac $wiadczy przypadek
Korei Potudniowej, gdzie tygodniowa dynamika liczby nowych przypadkéw spada juz 5-ty
dzien z rzedu (z +4067 4 marca do +3170 dzi§). We Wloszech tygodniowa zmiana liczby
potwierdzonych przypadkow caty czas rosnie (+5686 dzis).
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WIG-20 juz w piatek testowat poprzedni dotek 1 mozna zaktada¢, ze dzi§ go poglebi (i by¢
moze jutro jesli analogia z zachowaniem ceny ropy naftowej w styczniu 1991 zadziata). W tej
analogii w $rode i czwartek ropy odbija do poziomu nieco powyzej dzisiejszego maksimum,
wigc mozna spekulowac, ze WIG-20 zachowatby si¢ podobnie.
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Kontrakty na S&P 500 spadaly w poniedziatek rano o 4,9 proc. Podobne byly skala spadkow
kontraktow na pozostate gldowne amerykanskie indeksu. Kontrakty na DAX tracity 5,5 proc.,
za$ na FTSE 100 6,4 proc. Na rynkach kasowych w Azji najwickszy spadek zaliczat
australijski All-Ordinaries (-7,4 proc.), Nikkei tracit 5,1 proc., a najmniej spadaty indeksu
Chin kontynentalnych, ktore jak si¢ wydaje po opanowaniu epidemii teraz b¢dg musiaty si¢
zmierzy¢é z "powrotnymi" zarazeniami wirusem SARS-Cov-2 od przybyszy z zagranicy.
Krach na rynku ropy stanowi¢ bedzie niewatpliwie wsparcie dla krajow rozwinigtych (USA
zwykle recesja przychodzita po szoku naftowym, ale w drugg strong), ale dla S&P 500 trudno
wskaza¢ jaki§ naturalny poziom wsparcia. Wydaje si¢, ze mozna cate wybicie w gore od
pazdziernika ub.r. uzna¢ za putapke, a w takim przypadku indeks powinien ostatecznie spas¢
o rozmiar tej putapki, ale ten trudno precyzyjnie wyznaczy¢.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD

Index

i

m'm f -32
IJ,M" a“w] I 3298

Muml"nﬂm’w"ﬂ ‘k 7 ;
: A ‘ .
Y paly, —
” “ . g V , M' ,”’ W “VFM I W"""rw ‘ -2932
M d"mM/ o ’ ’ A, "h I ﬂﬂ ] |
!

‘ ‘ ! iy ‘l

h A i ‘
i I A u“"“’"w w | 4 |1 e “2711
w ‘ I“I' | w N “’“" Wl'

‘l“|
”NHW'
,m"“lw M
y

- 2606

i
|

-2410

-2317

lis gru 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 Ilut mar
2017 2018 2019 2020

= Close [m.a. 200 obs] ® Open, Low, High, Close
Wojciech Biatek, Macrobond



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

Kurs akcji spotki PZ CORMAY (C/WK 0,97, kapitalizacja 107 min zt) bedacej producentem
odczynnikow diagnostycznych i1 dystrybutorem aparatury medycznej po odbiciu w si¢ w ub. r.
od poziomu dotka z 2018 roku przy rekordowy obrotach dotart do goérnego ograniczenia
kanalu wieloletniego trendu spadkowego 1 na razie si¢ od niego odbit kasuja po polowe ze
skoku z konca lutego. Jako opor zadziataly réwniez minima kursu akcji spotki z 2015 roku.
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Kurs akeji spotki Galvo (C/Z 10,6, C/WK 0,49, kapitalizacja 4,76 mln zt) $wiadczacej ustugi
galwanotechniczne przebywajacy od ponad roku w obrebie trendu wzrostowego wybit si¢ w
lutym na swoj wieloletni szczyt, po czym wykonat ruch powrotny do przetamanego oporu.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaly opublikowane w kraju i na
$wiecie od piagtku mozna wspomnie¢ znaczacy wzrost rocznej dynamiki nowych zamowien w
niemieckim przemysle (do -1,4 proc. r/r):

Germany, New Orders, Manufacturing, Total, Calendar Adjusted (X13 JDemetra+), Constant

Prices, SA (X13 JDemetra+), Index [c.0.p. 1 year]
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... nowy rekord wysokosci polskich rezerw walutowych w lutym:

Poland, International Reserves, Official Reserve Assets, Total, EUR
EUR, billion
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... spadek do 3 proc. rocznej dynamiki $redniej stawki godzinowej za prace w USA w lutym:

United States, Earnings, Average Hourly Earnings, All Employees, Total Private, SA, USD
[c.0.p. 1 year]
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... caly czas dobrg koniunktur¢ na rynku pracy w USA w lutym (+273 tys. nowych miejsc
pracy, stopa bezrobocia ponownie na 50-letnim dotku na 3,5 proc.):
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... 73,4 proc. zannualizowang dynamike kredytu konsumpcyjnego w USA w styczniu:

United States, Deposits & Loans, Consumer Credit, Total, Total, SA, AR
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... oraz minimalny spadek wysokosci chinskiej rezerw walutowych w lutym (do 3,23 mld
USD):

China, International Reserves, Total Official Reserve Assets, USD
USD, trillion
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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 ZzZgdan 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 si¢ inwestycji w szczegolny sposob, bgdz
(4) ocena Ilub zapewnienie oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem.

W szczegdlnosci opracowanie nie stanowi , badania inwestycyjnego” Ilub , publikacji
handlowej” w rozumieniu Rozporzqdzenia 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 pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy, bgdz ,,rekomendacji” w
rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego I 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 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 posiadac 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 wilasnych 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).



