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Kluczowy tydzien dla Lombardii

Rozpoczynajacy sie tydzienn powinien udzieli¢ kluczowej odpowiedzi na pytanie o to, czy
stosowane do tej pory w krajach Europy stosunkowo tagodne - w poréwnaniu do chinskich -
metody kwarantanny zadziataja. Przy wszystkich zastrzezeniach do kompletnodci i
poréwnywalnosci dostepnych danych do tej pory tygodniowa procentowa dynamika tacznej
liczby potwierdzonych testami przypadkédw zarazeniami wirusem SARS-CoV-2 w Lombardii -
prowincji Wtoch, ktéra stata sie europejskim epicentrum pandemii - podazata za ta
zarejestrowana wcze$niej w prowincji Hubei z mniej wiecej 39 dniowym opézZnieniem.

Public Health, Others, Novel Coronavirus (COVID-19)
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Przektadajac to 39-dniowe opdznienie na nominalng tygodniowa zmiane liczny
potwierdzonych przypadkéw otrzymujemy sugestie rychtego poczatku silnego spadku tego
parametru w Lombardii:
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— Italy, Department of Civil Protection - Presidency of the Council of Ministers, Confirmed, Lombardia, Ihs [c.0.p. val 1 week]
— China, Hubei, China National Health Commission, Confirmed, Aggregate, rhs [lag 39 obs, c.o.p. val 1 week]

Wojciech Biatek, Macrobond



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

Przy tym samym przesunieciu czasowym otrzymujemy nastepujace wykresy dla procentowej
tygodniowej zmiany liczby zgoné6w w obu regionach:

Public Health, Novel Coronavirus (COVID-19), Deaths
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... oraz dla nominalnej tygodniowej zmiany liczby zgonéw w obu regionach:

Public Health, Novel Coronavirus (COVID-19), Deaths
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Jesli w tym tygodniu te tygodniowe dynamiki - najpierw liczby potwierdzonych przypadkéw
zarazenia, a p6zniej liczby zgonéw przypisanych COVID-19 - nie zaczng spada¢, bedzie to zty
znak dla pozostatych rejonéw Wioch i innych krajéw opdznionych w stosunku do Lombardii,
jesli chodzi o skale rozwoju pandemii.

WIG-20, ktéry - po uruchomieniu przez NBP QE i ogloszeniu przez rzad planu walki z
gospodarczymi skutkami pandemii - obronit na razie poziom dotka z lutego 2009 (najnizsze
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zamkniecie 1227,64 pkt.) pozostawal generalnie stabilny w minionych tygodniu. Mozna
spekulowad, ze je$li epidemia zostanie pokonana w ciggu najblizszych tygodni/miesiecy, to
pdzniejsza fala euforii skasuje cato$¢ poniesionych od potowy lutego strat, ale oczywiscie nie
ma pewnoséci z jakiego poziomu taki hipotetyczny wzrost sie rozpocznie i kiedy to nastapi.
Biorgc pod uwage dynamike ostatniego spadku w konwencjonalnym scenariuszu przed
poczatkiem silnego odbicia powinniSmy zobaczy¢ jedna lub dwie dywergencja pomiedzy
robiacym nowe dotki indeksem a wskaznikami typu MACD, o czym na razie oczywiscie nie ma
mowy. W apogeum kryzysu z lat 2007-2009 pomiedzy dotkiem MACD z 27 pazdziernika 2008
a dotkiem WIG-u 20 z 18 lutego 2009 uptyneto ponad 3,5 miesigca.
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3-sesyjny wzrost wartoséci kontraktu na S&P 500 pomiedzy poniedziatkiem a czwartkiem byt
najsilniejszy od podobnego okresu kulminujgcego 22 pazdziernika 1987 (po najwiekszym
jednodniowym spadku cen akcji na Wall Street w historii o ponad 20 proc.). Ta analogia
sugeruje, ze S&P 500 ma juz dotek za sobg, ale teraz czeka nas 1,5 miesieczny okres spadku
prowadzacego do testu tego dotka (ale oczywiscie ta oparta na jednym precedensie analogia
moze by¢ zawodna). Dzi§ rano w Azji przewazaly spadki (wyjatkiem byly indeksy gield z
Antypodow).

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Kurs akcji spo6tki Investment Friends Capital (C/Z 3,2, C/WK 0,21, kapitalizacja 2,27 mln z})
na razie broni poziomu historycznego doika z drugiej potowy 2013 roku.
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Poland, Investment Friends Capital Ord Shs
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Kurs akcji spoétki Berling (C/Z 7,6, C/WK 0,57, kapitalizacja 59,7 mln zi)
bedacej importerem i dystrybutorem maszyn, urzadzen oraz komponentéw sktadajacych sie
na instalacje chtodnicze na razie broni pozioméw historycznych dotkéw z 2011 i 2018 roku.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
od piatku, mozna wymienié niewielki spadek publikowanego przez INSEE syntetycznego
wskaznika nastrojéw konsumentéw w marcu:
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France, Consumer Surveys, INSEE, Consumer Confidence Indicator, Synthetic Index, SA,
Index
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. marcowy spadek publikowanego przez Getulio Vargas Foundation wskaznika zaufania w
przemys$le Brazylii:

Brazil, Business Surveys, Getulio Vargas Foundation, Industrial Confidence Index, Total,
SA, Index
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... wysoka nadwyzke w handlu zagranicznym Meksyku w lutym:

Mexico, Foreign Trade, USD
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... dane z USA na temat rocznej dynamiki dochodéw i wydatkéw osobistych oraz rocznej
dynamiki deflatora PCE w lutym:
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United States, SA
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spadek mierzonego przez uniwersytet Michigan sentymentu konsumentéw w USA w
marcu:

United States, Consumer Surveys, University of Michigan, Consumer Sentiment
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— Current Economic Conditions Index — Business Cycle Indicators, Personal Income & Consumer Attitudes, Consumer Sentiment, Index
— Business Cycle Indicators, Personal Income & Consumer Attitudes, Consumer Expectations, Index
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. oraz spadek do najnizszego poziomu od 2009 roku publikowanych przez Federation of
Korean Industries wskaznikéw koniunktury gospodarczej w Korei Potudniowej w marcu:

South Korea, Business Surveys, Federation of Korean Industries, Business Survey Index,
Business Condition, All Industries, Index
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Zastrzezenie prawne
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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 zZgdan 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 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 zostalo sporzqdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogolnodostepnych informacyi,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze zrodet 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  genmerowamia  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 dziatalnoscig 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).



