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Chinski wirus kroluje na gietdach

Chinski wirus kréluje na gietdach. Szerzaca sie od potowy stycznia choroba paralizuje kolejne chinskie miasta, czego skutkiem sa zamkniete szkoty, miejsca
pracy czy odwotane najwazniejsze wydarzenia turystyczne zwigzane z obchodami Nowego Roku. Wedtug szacunkéw The Center for Systems Science and
Engineering (CSSE) na amerykanskim Johns Hopkins University w Baltimore, w krétkim czasie od wybuchu mamy juz ponad 6 tysiecy potwierdzonych
przypadkow choroby i 132 zgony (dane na dzien 29.01.2020).

Jak rozwdj choroby w drugiej co do wielko$ci gospodarce §wiata wplynie na rynek globalny? Jakie przetozenie moze mie¢ to na rynki finansowe i czy moze jednak
nerwowa reakcja rynku to dobry moment, aby tanio kupi¢ akcje? By¢ moze spekulacje na temat przewidywanego fatalnego wptywu wirusa na gospodarki moga
by¢ idealng chwila, aby postapi¢ wedtug rynkowej zasady ,,buy the rumor, sell the fact”?

Gieldy zareagowatly nerwowo na temat druzgocacych wiesci z Chin. Na bezbronnych chinskich rynkach krélujg niedZwiedzie, a wielotygodniowe wzrosty
zapowiadajace dobre perspektywy na rok 2020 zostaly pograzone przez nagla wyprzedaz aktywow. Najbardziej cierpiag spotki zwigzane z turystyka i energia.
Indeks MSCI China od potowy stycznia spadt w okolice 85 punktéw, co oznacza ponad 5-procentowy spadek (Wykres 2).
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Widoczny jest natomiast odwr6t do tzw. bezpiecznych aktywoéw - ztoto weiaz drozeje (Wykres 3).
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Czy aby jednak motorem tych spadkéw jest wytgcznie koronawirus? Przez ostatnie miesigce obserwowali$my na rynkach wzrosty, wiec czy korekta nie
byta nieunikniona, a inwestorzy szukali jedynie pretekstu do sprzedazy akcji? Pomimo niskich dynamik wzrostu EPS najwigkszych amerykanskich spétek
w IV kw. (dynamika wzrostu EPS dla S&P500 na szacowanym poziomie -1,9%) oraz napietych wycen (P/E P/S P/BV), indeksy wcigz notowaly historyczne
szczyty. Wyglada na to, ze rynki nauczyty sie te negatywne wiesci ignorowac i nie sposéb byto doszuka¢ sie koloru czerwonego w tabelach notowan. By¢
moze obecne spadki zwigzane s nie tyle ze strachem przed epidemig i zapa$cia chinskiej gospodarki, co z cykliczng potrzebg odreagowania rynkéw po
mocnych wzrostach. Wytrawni obserwatorzy rynku mogli spodziewac¢ sie spadkéw nawet nie wiedzac o nadchodzacych wiesciach o chinskim wirusie.

Jednoczesnie wracajac do przebiegu epidemii SARS mozna zauwazy¢ pewne prawidtowosci $wiadczace o tym, Ze nie taki wirus straszny jak go maluja.
Bezposrednia reakcja rynkéw na SARS trwata krétko, po czym nastepowaty silne wzrosty. Na Wykresie 4 zaprezentowano ograniczony wptyw SARS na
indeks MSCI China.

SARS had a limited effect on Chinese equities
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W ten sam sposdb reagowaty ceny akcji spétek, na dziatalnos$c ktdrych wirus SARS miat bezposredni wptyw. Na Wykresie 5 wida¢ zachowanie kursu akcji
hongkonskich linii lotniczych Cathay Pacific.
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SARS Impact
Hong Kong, Cathay Pacific recovered quickly following the 2003 outbreak
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Powyzsza analiza potwierdza, Zze nie ma racjonalnych podstaw do stwierdzenia, ze obecna stabo$¢ rynku jest wylacznie wynikiem paniki z powodu
rozprzestrzeniajacego sie chiniskiego koronawirusa. Jak wynika z zaprezentowanych powyzej danych, aktualna korekta mogtaby mie¢ miejsce niezaleznie
od tego, czy choroba by sie pojawila, czy tez nie. Obecny stan zaawansowania epidemii nie daje podstaw do obaw zaréwno o gospodarke jak i rynki
finansowe, a ewentualne dalsze spadki moga by¢ okazja do kupna. Jednoczeénie inwestorzy powinni zachowa¢ czujno$é¢, poniewaz wciaz nie wszystko o
wirusie wiadomo, a wybuch niekontrolowanej pandemii na $wiecie mégiby by¢ katastrofalny w skutkach.
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