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Ropa po mniej niz zero

W Zartobliwe] powiescie brytyjskiego pisarza Douglasa Adamsa zatytulowanej "Autostopem
przez Galaktyke" pojawia si¢ zasilajagce statki kosmiczne urzadzenie zwane "napgdem
nieprawdopodobienstwa", ktére z grubsza - o ile dobrze pamig¢tam - generuje calg masg
zupetnie nieprawdopodobnych alternatywnych rzeczywistosci, a nastgpnie wybiera jedng z
nich, ktora akurat pasuje pilotowi (np. statek pojawia si¢ w zupelnie innymi miejscu
Galaktyki, do ktérego akurat planowali podréz pasazerowie). Ostatnio mozna odnie$¢
wrazenie, ze gdzie§ w jakim$ tajnym laboratorium wojskowym przeprowadzane sa
zaawansowane proby prototypu takiego urzadzenia, bo rzeczywisto$¢ wokodt nas zaczyna jak
gdyby lekko wariowaé. Jednym z objawow byl wczorajszy spadek ceny majowych
kontraktow na ropg naftowa (WTI) ponizej zera. A dokladnie - wedlug danych z
wczorajszego zamknigcia na Nowojorskiej Gietdzie Towarowej (NYMEX) - do ... -37,6
dolara za barytke. Obrazuje to skale zaburzenia popytu i podazy na rynku ropy w wyniki
trwajacej pandemii koronawirusa.

Crude Oil, NYMEX Light Sweet (WTI) Physical, Future, NYMEX Light Sweet (WTI) Physical, 1st
Position, Close, USD
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Dla myslacych, ze wtasnie trwale wkroczyliSmy w nowg erg, w ktorej producenci ropy beda
nam ptaci¢ za korzystanie z niej, a zamiast do bankomatu bedzie si¢ jezdzi¢ na zatankowac na
stacje benzynowa, niemita informacja bedzie tak, ze kontrakty na cen¢ ropy naftowej o
dalszych terminach maja bardziej "prawdopodobne" ceny od 20,4 dolarow dla kontraktu
czerwcowego do 34,3 dolarow dla kontraktu z kwietnia 2021.

Crude Oil, NYMEX Light Sweet (WTI) Physical, Future, NYMEX Light Sweet (WTI) Physical, Close, USD
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Nie zmienia to faktu, ze 10-miesigczne contango pomiedzy kontraktem z czerwca br. i
kwietnia przysztego roku jest i tak najwigksze w historii (-40,5 proc.). W scenariuszu, w
ktorym pandemia szybko wygasa 1 zycie gospodarcze na $wiecie "wraca do normy" to ceny
krotszych kontraktow powinny si¢ dostosowa¢ do ceny kontraktéw pozniejszych. Jesli
natomiast pandemia bedzie si¢ przedtuzac, to w obecnych warunkach nie mozna wykluczy¢
powtdrzenia si¢ obecnego scenariusza dla kolejnej serii (ale by¢ moze w celu ratowania
"tupkarzy" - "wskazane" w roku wyborczym - rzad USA oglosi niecbawem program
uzupetniania rezerwy strategicznej ropy naftowej).

Crude Oil, NYMEX Light Sweet (WTI) Physical, Future, NYMEX Light Sweet (WTI) Physical, 2nd
Position, Close, USD [/ Crude Oil, NYMEX Light Sweet (WTI) Physical, Future, 12th Position,
Close, USD]
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WIG-20 nadal znajdowat si¢ powyzej dolnego ograniczenia rozpoczgtego miesigc temu
kanalu krotkoterminowego trendu wzrostowego, a wczorajszg sesj¢ zakonczyl +0,9 proc.
wzrostem (ponad 2,5 proc. rosty WIG-Games, ktory wyszedl na nowych historyczny rekord,
oraz WIG-Telekom i WIG-Media).
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Kontrakt na S&P 500 padajagc o 1,8 proc. naruszyl wczoraj analogiczng do widocznej na
wykresie WIG-u 20 lini¢ wsparcia kanatu krotkoterminowego trendu wzrostowego i dzi§ rano
tracac kolejne 0,7 proc. potwierdzatl to przelamanie. We wtorek rano wszystkie indeksy
glownych gield azjatyckich tracity ponad 1 proc. (najbardziej -2,8 proc. indeksy rynkéw akcji
na Tajwanie i w Indiach). Atmosfer¢ podgrzewaty oprécz doniesien z rynku ropy (cena
wzrosta do lekko dodatnich warto$ci) informacje/dezinformacje/pogloski ze strony
amerykanskiej o zagrozeniu zycia Kim Jong Una po operacji serca, ktorej miat by¢ podobno

poddany.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Kurs akcji spotki Inteliwise (C/Z 123,23, C/WK 11,1, kapitalizacja 13,1 min zl)
zajmujacej si¢ rozwojem 1 $wiadczeniem specjalistycznych rozwigzan IT optymalizujacych
obstuge klienta (customer service), transakcje online (e-Commerce) oraz marketing
internetowy. Rozwija 1 wdrazajacej oprogramowanie oparte o opatentowanej w USA
metodzie analizy jezyka naturalnego 1 sztuczng inteligencj¢, ktéry w marcu obronit poziomu
dotkow z lat 2011-2014, zaatakowal goérne ograniczenie kanatu trendu spadkowego z

ostatnich 2 lat zblizajac si¢ do kluczowej strefy oporu wyznaczanej przez lokalne maksima z
lat 2015-20109.

Poland, Inteliwise Ord Shs

ssssss

E— s : = i T JF et S S T8 SRS 1
lip paz sty kwi lip paz sty kwi lip paz sty kwi lip paz sty kwi lip paz sty kwi lip paz sty kwi lip pai sty kwi lip pai sty kwi lip paz sty kwi
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

— mean(s_95805_cl, 200), Close, PLN —Close, PLN mVolume

Wojciech Biatek, Macrobond



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

Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaly opublikowane w kraju i na
swiecie od piatku, mozna wspomnie¢ wczorajsza obnizke wysokosci podstawowej stopy
procentowej w Chinach (z 4,05 do 3,85 proc.):
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... marcowy wzrost rocznej dynamiki zuzycia energii elektrycznej w Chinach do -4,2 proc. z
10,1 proc. w lutym):
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. spadek do najnizszego poziomu od przynajmniej 20 lat publikowanego przez NCAER
wskaznika zaufania przedsiebiorcow w Indiach w | kw. br.:



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

India, Business Surveys, NCAER, Business Expectations, Business Confidence Index, Fiscal Year (April-
March) Basis
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... spadek rocznej dynamiki PPl w Niemczech w marcu (-0,8 proc.):

Germany, Producer Price Index, Industrial Products, Total, Calendar Adjusted, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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... spadek do najnizszego poziomu od 2009 roku rocznej zmiany publikowanego przez odzial
Rezerw Federalnej w Kansas wskaznika wyprzedzajacego koniunktury gospodarczej dla tego
regionu:
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United States, Leading Indicators, Federal Reserve Bank of Dallas, Texas Leading Index, Total, SA, Index
[c.0.p. 1 year]
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... spadek rocznej dynamiki miesiecznej ptacy brutto w Polsce w marcu do +6,3 proc.:
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... oraz wzrost do rekordowego poziomu wysokosci zadtuzenia skarbu panstwa w Polsce W
lutym (+3,5 proc.):
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Poland, Public Debt, Total, PLN
PLN, billion %
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Wojciech Biatek
Zastrzezenie prawne

Opracowanie wyraza wiedze oraz poglgdy autorow wedlug 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 odbiorcow. Opracowanie publikowane jest w celach
wylqcznie 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 oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem.

W szczegolnosci 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 Europejskieg0 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 (rozporzgqdzenie 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 sporzgdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogolnodostepnych informacji,
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  gemerowanmia  zysku z  tytulu  prezemtowanej  strategii  inwestycyjnej.
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy mogq posiadaé diugie
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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).



