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Pierwszy kwartał, a szczególnie luty i marzec, upłynęły pod silnym wpływem
koronawirusa. Spadły ceny aktywów ryzykownych, jak akcje czy surowce,
wzrosły – bezpiecznych, czyli obligacji skarbowych i złota. S&P500 stracił 20,0%, a
DAX 25,0%.

Wykres 1. Amerykański indeks S&P500 – ostatnie 3 lata
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Na warszawskiej GPW sytuacja kształtowała się podobnie. WIG stracił od
początku roku 28,0%. Z blue chips na wyróżnienie zasługują: CD Projekt i Dino
in plus, CCC, Alior, PGE in minus (stopy zwrotu -50% i więcej).

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. sWIG80 stracił w br. 14,8%. Z
pozytywnie zachowujących się walorów warto wskazać na producentów gier i
sektor medyczny.

Wykres 3. sWIG80 w 2018 r. – ostatnie 3 lata
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Bardzo dobrze zachowywały się obligacje skarbowe o stałym



oprocentowaniu. Ceny tych instrumentów nadal rosły, a rentowności spadły:
amerykańskich 10-latek do rekordowo niskiego poziomu 0,67%, niemieckich do -
0,47%, a polskich do 1,66%.

Również w przypadku złota mieliśmy do czynienia z kontynuacją pozytywnych
tendencji. Licząc od początku roku, złoto zyskało prawie 5% i kosztowało blisko
1.600 dolarów za uncję. Na drugim biegunie znalazły się surowce przemysłowe.
Ropa potaniała aż o 66% (!), a miedź o 20%. Inwestorzy obawiali się bowiem o
wpływ koronawirusa na globalną gospodarkę.

Złoty osłabił się znacząco. Waluty kosztowały: euro 4,56 zł, dolar 4,13 zł i frank
4,30 zł.

Co dalej? Koronawirus będzie miał znaczący negatywny wpływ na stan globalnej
gospodarki w II kwartale br. Odpowiedzią rządów i banków centralnych są pakiety
stymulacyjne o niespotykanej w historii skali, które powinny częściowo złagodzić
wpływ pandemii. W scenariuszu bazowym zakładamy, że po bardzo
trudnym okresie ostatnich kilku tygodni i zapewne kilku kolejnych,
sytuacja społeczna i gospodarcza zacznie stopniowo wracać do
normalności. Na warszawskiej GPW po 28% przecenie wiele spółek
charakteryzuje się skrajnie niską wyceną.
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