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Jest porozumienie o redukcji poziomu wydobycia ropy naftowej

W niedziele zawarte zostato porozumienie giéwnych producentéw ropy naftowej w sprawie
redukcji wydobycia, o ktérym pogltoski zaczely krazy¢ od poczatku kwietnia wywotujac
najwiekszy w historii 2-dniowy skok ceny kontraktéw na rope (WTI) na gieldzie NYMEX o
prawie 40 proc. Od tamtej pory ponad polowa tego zysku zostala oddana, a samo
porozumienie nie przetozylo sie na jaka$ zdecydowana zwyzke. W poniedzialek cena
kontraktéw wrecz spadia (-1,5 proc.), a wzrost z dzisiejszego poranka raptem odbit
wczorajsza znizke (+1,6 proc.).

Wprowadzane po wybuchu pandemii koronawirusa restrykcje w komunikacji doprowadzilty
do spadku popytu na rope o mniej wiecej jedna trzecig. Efektem byl drugi najwiekszy w
historii - po tym z 2008 roku - krach cen ropy, ktéra potaniata od stycznia do korica marca o
prawie dwie trzecie spadajac w apogeum w przypadku amerykarnskiej ropy WTI (West Texas
Intermediate) do ok. 20 dolaréw za barytke czyli najnizszego poziomu od 2002 roku, a wiec
od okresu bezposrednio po atakach terrorystycznych na USA z 11 wrzeénia 2001.
Porozumienie pomiedzy krajami OPEC i Rosja o redukcji wydobycia ma doprowadzi¢ do
zmniejszenia nierdwnowagi pomiedzy popytem i podaza na tym rynku. Wedlug doniesien
przylaczyly sie do niego USA (w roku wyborczym masowe bankructwa tamtejszych
»upkarzy” z pewnoscia nie bylyby na reke Donaldowi Trumpowi), Brazylia, Kanada,
Indonezja i Norwegia. Ma ono doprowadzi¢ do spadku wydobycia ropy o prawie 10 mln
barytek dziennie czyli o ok. 20 proc. globalnego wydobycia w okresie maja i czerwca. To 4-
krotnie wieksze ciecie niz dotychczasowy rekord z 2008 roku. By¢ moze o tej umiarkowanej
reakcji rynku przesadzilt odlegly o 2 tygodnie termin poczatku redukcji czy tez sceptycyzm co
do mozliwoéci wyegzekwowania takiej redukcji w USA, gdzie produkcja jest - inaczej niz w
krajach takich jak Arabia Saudyjska czy Rosja - dosy¢ rozproszona.

Oczywiécie do najblizszego powaznego poziomu oporu, ktéry mozna ulokowaé powyzej 42,5
dolaréw jest obecnie prawie 100 proc. i bazujac na doSwiadczeniach podobnych krachéw z
1986 roku, 2008 roku i lat 2015-2016 mozna oczekiwaé, ze w ciggu nastepnych ok. 15
miesiecy zblizenie sie do tego oporu jest mozliwe w przypadku, gdyby pandemia
koronawirusa zostata skutecznie wygaszona - co jest prawdopodobne - a sytuacja na Swiecie
ulegta normalizacji.
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Podczas rozpoczetego 23 marca odbicia w gore ceny kontraktéw na S&P 500 dotarty do
poziomdéw notowanych wczeéniej na sesjach z 9-11 marca. To samo przydarzyto sie WIG-owi
20, ktéry jakkolwiek rozpoczat wzrost wczes$niej bo juz 16 marca, to réwniez w trakcie
odbicia dotart do poziomdéw z przetomu pierwszej i drugiej dekady marca.
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Po wczorajszym lekkim spadki dzi§ rano kontrakty na S&P 500 ustanawialy nowy szczyt
odbicia nadal jednak pozostaja w zasiegu zakresé6w Swieczek z 3 sesji z 9-11 marca. Ten
wzrost byl potwierdzany przez giéwne indeksy azjatyckich rynkéw akcji, ktére unisono
zwyzkowatly od +0,5 proc. w Dzakarcie do +3 proc. w Manili.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Znizkujacy w obrebie kanalu dlugoterminowego trendu spadkowego Kkurs akcji
Przedsiebiorstwa Elektromontazowego Elkop zajmujacej sie zakupem, wynajmem
powierzchni biurowych, produkcyjnych i handlowych oraz bedacej w posiadaniu
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nieruchomos$ci komercyjnych i projektu deweloperskiego w Katowicach (C/Z 0,7, C/WK 0,12,
kapitalizacja 8,35 mln zl) obronit w marcu poziom swego historycznego minimum
ustanowionego w 2018 roku.
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Kurs akcji sp6tki Witcchen (C/Z 3,6, C/WK 0,78, stopa dywidendy 15,6, kapitalizacja 116 mln
z1) aktywnej na polskim rynku luksusowych dodatkéw, giéwnie skédrzanych, w segmencie
klasy wyzszej i Sredniej mozna umieéci¢ w obrebie dlugoterminowego kanatlu trendu
spadkowego, od dolnego ograniczenia ktérego odbit sie w marcu.
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na $wiecie
od czwartku, mozna wspomnie¢ wzrost nadwyzki w handlu zagranicznym Niemiec do
najwyzszego poziomu od prawie 2 lat w lutym:
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Germany, Foreign Trade, Total, Calendar Adjusted (X13 JDemetra+), SA (X13 JDemetra+), EUR
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. spadek liczby rejestracji nowych samochodéw w Austrii w marcu do najnizszego poziomu
od grudnia 1997 roku:

Austria, Domestic Trade, Vehicle Sales & Registrations, New Registrations, Passenger Cars
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... -2,5 proc. roczna dynamike produkcji przemystowej we Wtoszech w lutym:

Italy, Industrial Production, Total Industry Excluding Construction, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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. spadek rocznej dynamiki PPI w USA do najnizszego poziomu od 2016 roku w marcu (+0,7
proc.):
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United States, Producer Price Index, FD-ID, Final Demand, Overall, SA [c.0.p. 1 year]
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... lekki spadek tygodniowej liczby nowych wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych w USA do
6,61 mln z 6,87 mln w poprzednim tygodniu:

United States, Unemployment, National, Jobless Claims, Initial, Total, SA
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najwiekszy w historii miesieczny spadek warto$ci wskaznika oceny biezacej sytuaciji
amerykarskich konsumentéw w kwietniowym sondazy uniwersytetu Michigan:

United States, Consumer Surveys, University of Michigan, Consumer Sentiment
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... spadek marcowych odczytéw rocznej dynamiki PPI i CPI w Chinach:
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China, National, Total, CPPY=100, Index
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... odbicie w goére z rekordowo niskiego poziomu w lutym rocznej produkcji samochodéw w
Chinach w marcu (-44,4 proc.):

China, Vehicle Production, China Association of Automobile Manufacturers, Total, Total [c.0.p. 1 year]
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... lekki spadek wielko$ci 12-miesiecznego deficytu polskiego rzadu w lutym:

12-miesieczne saldo budzetu rzadu (mld z1)
mid 2t billion

-16,2 billion

- 20
25
--30
-35
--40
--45
--50

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Wojciech Biatek, Macrobond

... spadek rocznej dynamiki CPI i "core" CPI w USA w marcu:
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United States, Consumer Price Index, All Urban Consumers, U.S. City Average, SA
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... wzrost rocznej dynamiki realnej wartoéci godzinowej stawki za prace w USA:

United States, Earnings, Average Hourly Earnings, Production & Non-
Supervisory Employees, Total Private, Constant Prices, SA, USD [c.0.p. 1
year]
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spadek do najnizszego poziomu publikowanego przez NAB wskaznika zaufania
przedsiebiorcéw w marcu:

Australia, Business Surveys, National Australia Bank, Australian Business Survey, Business Confidence,
Total, SA
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... oraz wynoszaca 19,9 mld USD nadwyzke w handlu zagranicznym Chin w marcu:

China, Foreign Trade, USD
USD, billion
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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 zgdan potencjalnych odbiorcéow. 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 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 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 (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 ogdlnodostepnych informaciji,
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 powstale 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).



