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FED zetnie stopy do zera juz w marcu?

Juz w $rode (nie ma jeszcze danych z czwartku) rynek pienigzny w USA oczekiwal, ze do 18
marca, kiedy to ma zakonczy¢ si¢ kolejne posiedzenie Federalnego Komitetu Otwartego
Rynku, stopy FED spadng z obecnego przedziatu 1-1,25 pkt. proc. do przedziatu 0,25-0,5 pkt.
proc. (na 58,6 proc.) lub nawet do historycznego minimum czyli przedziatu 0-0,25 (na 41,4
proc.).
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Gdyby sprawdzita si¢ ta pierwsza prognoza - kolejne cigcie o 0,75 pkt. proc. - oznaczatoby to
najsilniejszy spadek wysokosci stop Rezerwy Federalnej w przeciggu 2 tygodni od grudnia
2008 (wczesniej takie cigcie miato jeszcze miejsce w marcu 2008; w obu przypadkach byly
po pojedyncze obnizki o 0,75 pkt. proc.), gdyby sprawdzita si¢ ta druga prognoza - cigcie stop
o caty punkt procentowy - to bylby to najwiekszy spadek stop FED w przeciagu 2 tygodni od
stycznia 2008 (wtedy FED w ciggu 8 dni obnizyt stopy o tacznie 1,25 pkt. proc.). Na
ponizszym obrazku naniostem te daty tak silnych cig¢ stop FED na wykres S&P 500:
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Dyskontujac kolejng oczekiwang obnizke sté6p gtdwne amerykarnskie indeksy rosty wczoraj
mniej wiecej o 5 proc. niwelujac wiekszo$¢ poniedziatkowych strat. Dzi§ kontrakty na S&P
500 zn6éw traca ok. 2,5 proc., co pewnie wynika z watpliwosci, co do tego, czy rozgrywajacy
sie w sferze realnej kryzys mozna powstrzymaé za pomoca polityki monetarnej. Ale
niewatpliwie obnizki stop, jako$ pomoga ztagodzi¢ szok gospodarczy i finansowy (ciekawe, ze
rzad wloski zawiesil na czas epidemii obowigzek sptacania rat kredytéw hipotecznych).
Odbita w gére silnie réwniez $rednia transportowa Dow Jonesa, ale zrobila to z najnizszego
poziomu od 2016 roku, co z puntu widzenia "teorii Dowa" mozna traktowac jako sygnat
ostrzegawczy. Na razie tygodniowa dynamika iacznej liczby potwierdzonych przypadkéw
zarazenia sie wirusem SARS-Cov-2 w USA caly czas roénie i dzi§ wynosi +708 proc. (tydzien
temu wynosita +136 proc.). Inaczej méwiac w ciggu tygodnia liczba przypadkéw wzrosta
ponad 7-krotnie z 125 4 lutego do 1010 dzis. W Chinach taka tygodniowa dynamika tgcznej
liczby przypadkéw obserwowana byta 20-21 stycznia. Hubei zostalo objete kwarantanna
poczawszy od 23 stycznia, ale w USA raczej sie na takie kroki na razie nie zanosi.
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Gietldy europejskie - poza ateniska i sofijska - raczej nie uczestniczyty w tych wzrostach, ktére
we wtorek pojawily sie w USA. Niektére indeksy nadal silnie spadaty (wtoski i hiszpanski o
ponad 3 proc.). Nasz WIG-20 zamknat wczorajsza sesje 5-ta z rzedu czarng spadkowa $wieca.
MACD nadal spadat potwierdzajac spadek i znajdowal sie na najnizszym poziomie od 2011
roku. Na wzrost zdobyt sie natomiast WIG-80. Zwyzki WIG-NRCHM i WIG-BUDOW sugeruja,
ze rynek nadal obstawia, ze epidemia nie zachwieje rynkiem nieruchomosci, a obnizki stép

przediuza jego atrakcyjnosé.
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Kurs akcji sp6tki Asseco SEE (C/Z 15,6, C/WK 1,76, stopa dywidendy 1,9 proc.) prowadzacej w
Europie Poludniowo-Wschodniej dziatalno$¢ w réznych segmentach rynku informatycznego
znajduje sie od grudnia 2018 w obrebie silnego trendu wzrostowego, w ramach ktérego wybit
sie ponad swoj poprzednich historyczny szczyt z 2010 roku, a ostatni zblizyt sie do dolnego
ograniczenia tego kanatu trendu wzrostowego.
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Kurs akcji spo6tki Zastal (C/WK 0,01, kapitalizacj 4,4 mln zl) dysponujacej majatkiem
ulokowanym na obszarze 30 hektar6w potozonym w pierwszej strefie miasta Zielona Géra, na
ktérego terenie przedsiebiorstwa zlokalizowane sa obiekty produkcyjne, magazynowe,
biurowe i socjalne na poczatku roku przetamat linie 2-letniego trendy spadkowego (ktéry
stanowil wytamanie w dét z poprzedniego trendu spadkowego), a nastepnie wykonat ruch
powrotny do przetamanej linii trendu. Kurs ciggle przebywa pod opadajaca $rednig 200-
sesyjna.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
w ciggu minionych 24 godzin mozna wspomnie¢ dane na temat rocznej dynamiki produkcji
przemystowej we Francji w styczniu (-2,8 proc.):
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France, Industrial Production, Total Industry Excluding Construction, Calendar Adjusted, SA,
Index [c.0.p. 1 year]
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... brak zmiany wysokoSsci stopy bezrobocia w Polsce w lutym (5,5 proc.):

Poland, Unemployment, Registered, Rate
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... najnizsza od 10 lat liczbe nowych pozwolen na budowe budynkéw mieszkalnych w Korei
Potudniowej w styczniu:

South Korea, Construction Status, By Use, Dwellings, Number of Buildings, Korean Ministry of
Land, Transport & Maritime Affairs, Permits
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... dane na temat rocznej dynamiki CPI w Czechach (+3,7 proc.) i na Wegrzech (+4,4 proc.) w
lutym:



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

Consumer Price Index, Index
-11

-10

R A AN

Y / ,
vv oy .
.}
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

— Hungary, Groups of Expenditure, "All tems, Total"-100, All Items, Total — Czech Republic, Total [c.0.p. 1 year]
Wojciech Biatek, Macrobond

... styczniowy wzrost rocznej dynamiki produkcji przemystowej we Wioszech (-0,4 proc.):

Italy, Industrial Production, Total Industry Excluding Construction, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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... najnizsza od 2014 roku roczna dynamike PKB w strefie euro w IV kw. ub. r. (+1 proc.):
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Euro Area, Gross Domestic Product, Total, Volumes, Calendar Adjusted, SA, Change Y/Y, Market

Prices
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. oraz spadek do najnizszego poziomu publikowanego przez Melbourne Institute wartosci
wskaznikéw nastrojéw konsumenté6w w Australii w marcu:

Australia, Consumer Surveys, Melbourne Institute, Consumer Sentiment Index, SA
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Wojciech Biatek
Zastrzezenie prawne
Opracowanie wyraza wiedze oraz poglgdy autorow wedtug stanu na dzien jego sporzgdzenia.

Autorzy nie uwzgledniajg w opracowaniu jakichkolwiek szczegdlnych zamierzen
inwestycyjnych, szczegolnych celow inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczegolnych
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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. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w
odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow prowadzenia dzialalnosci 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 (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 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 Pieknej 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).



