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FED obniza stopy do zera

W niedziele Rezerwa Federalna obnizyta stop procentowe w USA o caly punkt procentowy
do przedziatu 0-0,25 proc. Jeszcze na 3 marca stopy FED wynosity 1,5-1,75 proc. Ostatni raz
FED obnizyt stopy o przynajmniej 1,5 pkt. proc. w przeciggu mniej niz 2 tygodni ponad
pokolenie temu. Jesli rozszerzy¢ okres do 8 tygodni, to tak gwaltowne obnizki miaty miejsce
w okresie wrzesien-listopad 2001 oraz grudzien-styczen 2008.
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W obu przypadkach miato to zwigzek z gospodarcza recesje w USA (szare pionowe paski na
ponizszym obrazku) i stabilizowato to sytuacje na amerykanskim rynku akcji na 3,5-4,5
miesigca, po czym nadchodzita kolejna fala bessy.
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Podobnie jak to byto w przypadku wczes$niejszej ratunkowej obnizki stop FED rynek akcji si¢
jej przestraszyt. Dzi§ rano kontrakty terminowe na S&P 500 spadaly o 4,8 proc. po
piatkowym skoku o 9,2 proc. w goére (najsilniejszym od podobnych ruchéw z 13 1 28
pazdziernika 2008 oraz 21 pazdziernika 1987.
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Tak wygladato zachowanie S&P 500 po sygnale z pazdziernika 1987:
Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, Close, USD
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... a tak po sygnatach z pazdziernika 2008:
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Po sygnatach z pazdziernika 2008 dolek byt 5 miesigcy pozniej, zas po sygnale z pazdziernika
1987 bylo juz po dotku, ale mozliwos¢ odkupienia S&P 500 ponizej odpowiednika
piatkowego poziomu pojawiata si¢ w grudniu 1987, styczniu 1987, maju 1988 oraz sierpniu
1988. Na krotka metg po pierwszym z tych sygnatow z 2008 S&P spadat 2 sesje, a po sygnale
z 1987 roku 3 sesje.
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Jak na panujace w pigtek warunki europejskie WIG-20 odbit si¢ w miar¢ przyzwoicie (+4,6
proc.; wigcej rosty tylko Ryga, Mediolan i Budapeszt). W piatek rano cata Azja byta na
czerwono. Najsilniej spadata Australia (-9,5 proc.) i Filipiny (-7,9 proc.). Najmniej - -1,9-2,8
proc. indeksy rynkéw wschodnioazjatyckich: chinskiego, japonskiego i koreanskiego (co
sugeruje, ze rynek najbardziej wierzy w stosowane w tych krajach strategie walki z epidemig).
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Kurs akcji spotki Lubelski Wegiel Bogdanka (C/Z 2,2 C/WK 0,17, stopa dywidendy 4,8
proc., kapitalizacja 531 mln zt) sprzedajacej wegiel kamienny energetyczny stosowany jest
przede wszystkim do produkcji energii elektrycznej, cieplnej i produkcji cementu dotarl do
dolnego ograniczenia kanalu 7-letniego trendu spadkowego, a takze zblizyl si¢ do
hipotetycznego celu spadku wyznaczanego przez rozmiar wczesniejszej opuszczonej dotem
konsolidacji.
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Kurs akcji spotki Jastrzebska Spotka Weglowa (C/Z 1,2, C/WL 0,14, stopa dywidendy 17,1,
kapitalizacja 1,17 mld zt) producenta wegla koksowego typu 35 (hard) wykorzystywanego
gltéwnie w produkcji koksu - obok rudy zelaza, podstawowego sktadnika wsadu do
wytwarzania stali dotart w poblize swoich historycznych minimow.

Poland, Jastrzebska Spolka Weglowa Ord Shs
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktore zostaly opublikowane w kraju i na
swiecie od pigtku mozna wspomnie¢ ponad 8-letnie maksimum rocznej dynamiki CPl w
Polsce w lutym (+4,7 proc.):

Poland, Consumer Price Index, Total, CPPY=100, Index
Index
- 105

- 104
- 103
- 102
- 101
- 100
- 99

- 98
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Wojciech Biatek, Macrobond



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

... lekki wzrost wysokosci 12-miesiecznego deficytu budzetowego Polski w styczniu do -16,8
min zt:
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... wartg 21,7 mld euro nadwyzke w obrotach biezacych Niemiec w styczniu:

Germany, Current Account, Total, Balance, Calendar Adjusted, SA, EUR
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spadek wartosci publikowanych przez uniwersytet Michigan wskaznikow sentymentu
amerykanskich konsumentow w marcu:

United States, Consumer Surveys, University of Michigan, Consumer Sentiment
Index
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... publikowane przez NBS informacje na temat zachowania indekséw cen nieruchomosci na
rynku pierwotnym i wtérnym w Chinach w lutym:

China, Real Estate Prices, Commercialized Residential Buildings, Beijing, Index,
NBS, Residential, Price Index, Overall

Index
-136,3
-123,9

-112,7

59,6
- 93,1

Index
145

-112,55
\_’_/_\’_/ T 93,79
- 78,16

/_//\_J—/\ - 65,13

- 54,28

- 45,23
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
— Secondary Market, CPPY=100 — Primary Market, Total, CPPY=100 — Primary Market, Total — Secondary Market

Wojciech Biatek, Macrobond

... Spadek rocznej dynamiki produkcji przemystowej w Chinach do -13,5 proc. w lutym:

China, Industrial Production, Value Added, Total, Total, Change Y/Y
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. oraz spadek do najnizszego poziomu od 1997 roku wartosci publikowanego przez NBS
National Real Estate Cimate Index w Chinach w lutym:

China, Construction Indicators, National Real Estate Climate Index, Index, NBS
Index
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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, szczegdlnych celow inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczegdlnych
potrzeb czy ZzZgdan potencjalnych odbiorcow. Opracowanie publikowane jest w celach
wylqgcznie 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 warunkéw 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 byé
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
sprawujqcym 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).



