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Opóźniony efekt koronawirusa – tak w skrócie mógłby wyglądać komentarz do
wydarzeń lutego. Do połowy miesiąca sytuacja rozwijała się podobnie, jak w
styczniu, czyli pozytywnie. Później inwestorzy nie wytrzymali potoku informacji o
rosnącej liczbie zachorowań w nowych krajach i doszło do wyprzedaży
ryzykownych aktywów (akcji, surowców) i wzrostu cen aktywów
uznawanych za tzw. bezpieczną przystań (obligacje, złoto). W efekcie po 2
miesiącach br. S&P500 stracił 8,6%, a DAX 10,3%.

Wykres 1. Amerykański indeks S&P500 – ostatnie 3 lata
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Na warszawskiej GPW sytuacja kształtowała się podobnie – w połowie lutego
rozpoczęła się korekta. WIG stracił od początku roku 14,8%. Z blue chips na
wyróżnienie zasługują: CD Projekt i Dino in plus (stopy zwrotu ok. 0 w br.), PGE,
JSW, CCC, Tauron i PKN in minus (stopy zwrotu -30% i więcej).
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Wykres 2. WIG – ostatnie 3 lata
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Cały czas relatywnie lepiej zachowywały się średnie i mniejsze spółki. Ale
koronawirus nie ominął także tego segmentu rynku. Efektem była korekta
sWIG80, który stracił w br. 3,5%. Z najbardziej rosnących walorów warto wskazać
na: Mercator, Cormay, Altus, Ten Square Games.

Wykres 3. sWIG80 w 2018 r. – ostatnie 3 lata
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Bardzo dobry miesiąc mają za sobą z kolei aktywa bezpieczne na czele z
obligacjami. Ceny tych instrumentów mocno wzrosły, a rentowności spadły:
amerykańskich 10-latek do rekordowo niskiego poziomu 1,15%, niemieckich do -
0,61%, a polskich do 1,78%.

Również w przypadku złota mieliśmy do czynienia z pozytywnym zachowaniem
kursu, chociaż na ostatniej sesji lutego doszło do niespodziewanego 4,6% spadku
ceny kruszcu. Licząc od początku roku złoto zyskało 2,9% i kosztowało 1.567
dolarów za uncję. Na drugim biegunie znalazły się surowce przemysłowe. Ropa
potaniała aż o 26,7%, a miedź o 9,2%. Inwestorzy obawiali się bowiem, iż
koronawirus będzie istotnym czynnikiem wpływającym na spowolnienie rozwoju
globalnej gospodarki.

Złoty osłabił się. Waluty kosztowały: euro 4,33 zł, dolar 3,92 zł i frank 4,06 zł.

Co dalej? Koronawirus stał się poważnym (na razie głównie psychologicznym)
czynnikiem ryzyka, przynajmniej z krótkoterminowej perspektywy. Rynki
finansowe dyskontują już znaczną część negatywnego przełożenia pandemii na
globalny wzrost gospodarczy i wyniki spółek. Nie zakładamy jednak, że jest to
początek bessy, ponieważ płynność dostarczana przez banki centralne jest
ogromna i w razie konieczności może być dalej zwiększana. Na warszawskiej
GPW po lutowej 15% przecenie wiele spółek charakteryzuje się bardzo
niską wyceną.
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