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

Polska w srodku unijnej stawki pod wzgledem skali
mizerii

W listopadzie ub. r. Polska miata - wedtug metodologii Eurostatu - druga najnizsza wysokos$¢
stopy bezrobocia w Unii Europejskiej (3,3 proc.). Nizsza mialy jedynie Czech (2,9 proc.),
trzecie miejsce na unijnym podium zajmowala Holandia (4 proc.), a dwa miejsca tuz za
podium przypadaly Wegrom i Niemcom (4,5 proc.).
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To niby sukces, ktéorym mozna sie chwalié, ale nalezy pamietaé, ze w krétszych okresach
czasu stopa bezrobocia jest zamienna na tempo inflacji (patrz: krzywa Philipsa). Innymi
stowy do wyboru mamy albo by¢ bezrobotni i taniej ptaci¢ w sklepach. Lub tez mie¢ prace
réwnoczeénie z rosnaca drozyzna w sklepach. Co kto lubi. Wida¢ to bardzo tadnie w danych
Eurostatu. R6wnocze$nie z druga najnizsza w UE wysoko$cia stopy bezrobocia nasz kraj miat
w listopadzie najwyzsze roczne tempo wzrostu cen detalicznych (zharmonizowanego CPI),
ktére wynosito +3,7 proc. Za nami w tym rankingu plasowaty sie Wegry i Czechy (+2,8 proc.)
oraz Islandia (+2,6 proc.).

zharmonizowany CPI, zmiana roczna (proc.)
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Co wiecej nadal mieliSmy w listopadzie najwyzsze tempo przyspieszania w skali roku
rocznego tempa inflacji. Roczna zmiana cen detalicznych w listopadzie ub. r. wynosita 3,7
proc. i byla o 1,3 pkt. proc. wyzsza niz ta obserwowana w listopadzie 2019 roku. Podobny
roczny wzrost tempa inflacji w Europie wystapil w listopadzie jedynie w Islandii (+0,5 pkt.
proc.).

zharmonizowany CPI, zmiana roczna (proc.)

9,

%
fa
-3
2
—-------. Lo

o 4 LU O < <D Ny ~ e
2688828998802 5%9%9%%5%9%%%%C0%%E3
22229295 % ¢ L2902 LR SR 2
©B T KT R KOG HH ALY HeH T >R

> Z 0 - Q S T F ® ®
> % % % > 2
® o o ¢ <
% %

Wojciech Biatek, Macrobond

Oba te parametry - wysoko$¢ stopy bezrobocia i roczne tempo wzrostu cen - sumowane sa w
tzw. "wskazniku ubéstwa" (Misery Index). Najlepiej, gdy ma on niskie wartosci, bo to
oznacza, ze dany kraj ma niska stope bezrobocia i niskie tempo wzrostu cen. Wskaznik osigga
wysokie wartosci, gdy wysoka jest zaréwno stopa bezrobocia i jak i tempo wzrostu cen.
Mozna sie domys$la¢, ze Polska jako kraj z druga najnizsza wysokoscia stopy bezrobocia w UE
i najwyzszym tempem wzrostu cen plasowata sie w listopadzie w rankingu wartosci
wskaznika ubdéstwa doktadnie w potowie stawki pomiedzy Portugaliag i kotwa. Pierwsze
miejsce pod tym wzgledem zajmowaly Niemcy wyprzedzajac Stowenie, Holandie, za$
najgorsze wyniki miaty Hiszpania, Grecja i Litwa.

Wskaznik ubéswa ("Misery Index")
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Zachowanie WIG-u 20, ktéry wczoraj spadt o 0,3 proc. nadal bardzo przypomina jego ruchy z
konica maja ub.r., kiedy po wybiciu w goére z kilkutygodniowej konsolidacji zastanawiat sie
nad swymi dalszymi losami, po czym wznowil zwyzke i kontynuowat ja jeszcze przez ponad
tydzienn. Dopiero naruszenie 3-ciej linii formacji wachlarza stanowilo ostrzezenie, ze
krétkoterminowy potencjal wzrostowy ulega stopniowo wyczerpaniu, co poprzedzilto
sierpniowy poczatek spadku. Standardowy MACD dla tego indeksu rést ponad linig sygnatu,
ale nie potwierdzat ostatnich szczytéw. Poza mWIG-40 wszystkie pozostate gtdéwne indeksy
polskiego rynku akcji spadaty wczoraj lekko, ale w trakcie sesji swe przynajmniej roczne
maksima ustanawialty WIG, mWIG-40 i sSWIG-80. Wérdd indekséw sektorowych swe roczne
maksima ustanawiaty WIG-MOTO i WIG-TELKOM, a wsré6d indekséw narodowych WIG-CEE i
WIG-POLAND.
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Cena kontraktéw na S&P 500 generalnie od 3 sesji zamarta w okolicach swojego
historycznego szczytu (dzi§ rano +0,2 proc.). W Azji dzi§ rano lekko przewazaty wzrosty.
Najwieksze notowaty tajwanski TAIEX (+1,7 proc.) oraz malezyjski KLCI (+1,3 proc.). Swe
przynajmniej roczne maksima ustanawialy dzi§ gtéwne indeksy gietd na Tajwanie, w Japonii,
Indonezji, Indiach oraz chiniski Shanghai Composite Index. Najwiekszy spadek o 0,6 proc.
notowat nowozelandzki NZX50.

CME S&P 500 Index, Future, CME S&P 500 Index, 1st Position, USD
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Spo6tka BRAS (C/WK 0,84, kapitalizacja 18,9 mln zl) zostala w tym miejscu wspomniana 18
lutego ub. r. Tego dnia kurs akcji spétki zamknat sie na poziomie 0,096 zt. Wczoraj jedna
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akcja spoétki kosztowala na zamkniecie 0,372 zt. Odbicie sie w sierpniu ub. r. kursu akcji
sp6iki od dlugoterminowej opadajacej linii oporu poprowadzonej przez szczyty kursu z lat
2014, 2015 i 2016 oraz przetamanie dolnego ograniczenia rozpoczetego kilkanascie miesiecy
temu trendu wzrostowego czyni przestanki stojace za zwréceniem uwagi na akcje tej spéiki
11 miesiecy temu nieaktualnymi.
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Kurs akcji sp6tki T-Bull (C/Z 8,2, C/WK 2,13, kapitalizacja 38,3 mln z1) specjalizujacej sie w
projektowaniu, produkcji i dystrybucji gier na urzadzenia mobilne w ubieglym roku
przetamat w goére linie 2,5-letniego trendu spadkowego, a przebywajac nad rosnaca $rednia
200-sesyjnag prébuje po raz kolejny przetamaé poziom oporu wyznaczany przez lokalne
szczyty z wrzeénia 2018, grudnia 2018, kwietnia 2019 oraz lipca 2020.

Poland, T-Bull Ord Shs
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Z ciekawszych danych makroekonomicznych, ktére zostaty opublikowane w kraju i na Swiecie
w ciggu minionych 24 godzin, mozna wspomnieé -5,4 proc. roczna dynamike sprzedazy
detalicznej we Wtoszech w listopadzie:
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Italy, Domestic Trade, Retail Trade, All Items, SA, Index [c.0.p. 1 year]
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... warto$¢ salda obrotéw biezacych UE (bez Wielkiej Brytanii) w III kw. ub. r.:

EU 27 (without United Kingdom), Eurostat, Balance of Payments & ITP (BPM6), Balance of Payments,
Current Account, Balance, Total Economy, Extra-EU27 (from 2020), Total Economy, Current Account, Total,
Calendar Adjusted, SA, EUR
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... saldo obrotoéw biezacych Niemiec w listopadzie:

Germany, Current Account, Total, Balance, Calendar Adjusted, SA, EUR
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... roczne dynamiki agregatéw pienieznych M1, M2 i M2 w Japonii w grudniu:
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Japan, Monetary Statistics, Monetary Aggregates, JPY
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... roczne dynamiki produkcji i sprzedazy samochodéw w Chinach w grudniu:

China
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... oraz -0,9 proc. roczng dynamike produkcji przemystowej w Rumunii w listopadzie:

Romania, Industrial Production, Total (Working Day), Calendar Adjusted, Index [c.0.p. 1 year]
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Zastrzezenie prawne
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Opracowanie wyraza wiedze oraz poglady autoré6w wedlug stanu na dzien jego sporzadzenia.
Autorzy nie wuwzgledniaja w opracowaniu jakichkolwiek szczegélnych zamierzen
inwestycyjnych, szczegdélnych celdéw inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczegélnych
potrzeb czy zadan potencjalnych odbiorcé6w. Opracowanie publikowane jest w celach
wylacznie 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 szczegdlny sposéb, badz
(4) ocena lub zapewnienie oplacalnosci inwestycji w instrumenty finansowe objete
opracowaniem. W szczegéblno$ci opracowanie nie stanowi ,badania inwestycyjnego” lub
»publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z
dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dzialalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
badz ,rekomendacji” w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego I Rady (UE)
NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w
sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
Opracowanie zostalo sporzadzone z zachowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawno$ci na podstawie ogélnodostepnych informacji,
w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze Zrédet wiarygodnych dla Domu Maklerskiego
Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletno&ci,
prawdziwosci lub doktadnoséci. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci
za ewentualne decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za
ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Opracowanie nie
powinno by¢ interpretowane jako o$wiadczenie ani gwarancja (zaré6wno wyrazna, jak i
implikowana) w zakresie generowania zysku z tytulu prezentowanej strategii inwestycyjnej.
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy moga posiadaé diugie lub
krétkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynké6w OTC lub
innych instrumentach finansowych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawujacym
nadzor nad dziatalnoScia Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru
Finansowego z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Pieknej 20. Powielanie badz publikowanie w
jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego cze$ci, oraz wykorzystywanie
materiatu do witasnych opracowan celem publikacji, bez pisemnej zgody Domu Maklerskiego
Banku BPS S.A. jest zabronione. Niniejsze opracowanie jest prawnie chronione zgodnie z
Ustawa z 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim
i prawach pokrewnych.



