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Koronawirus zainfekowat
realng gospodarke

Zyjemy w ciekawych czasach. Nie do$¢, ze po raz pierwszy mamy do czynienia z pandemia, ktéra swoim zasiegiem obejmuje w zasadzie
wiekszo$¢ swiata i doprowadza do tak szeroko zakrojonych dziatan polityczno-gospodarczych majacych na celu ratowanie gospodarek, to jeszcze
na rynkach obserwujemy niespotykane dotad zjawiska. Jedna z takich anomalii jest ujemna cena majowych kontraktéw na zakup ropy naftowej WTI,
zaprezentowana na ponizszym wykresie. Ujemna wycena kontraktu wynikata z drastycznego szoku popytowego spowodowanego koronawirusem
i sztywnej podazy, niezdolnej natychmiast zareagowa¢ na zmniejszony popyt. Dodatkowo, biorgc po uwage ograniczong przestrzen magazynowa,
w ktdrej nadwyzki ropy moga by¢ przechowywane, wszystko to spowodowato ucieczke inwestoréw przed fizycznym odbiorem surowca.

Inne bezprecedensowe zjawiska na rynkach to najszybsze zalamanie polskiej gieldy w historii oraz zmienno$¢ na rynkach $wiatowych poréwnywalna
do zmiennosci z czaséw najwiekszych historycznych kryzysow z lat 1929 (Wielki Kryzys) i 1987 (Czarny Poniedzialek), zaprezentowana

na wykresie ponizej.

Gieldy dyskontujac czarny scenariusz zareagowaty szybciej, niz realna gospodarka, w zwigzku z czym musiato uptyna¢ kilka tygodni, aby poréwnac skale
spadkéw na rynkach ze skalg pogorszenia wskaznikow gospodarczych. Dzi§ mamy juz sygnaty zwiastujace rzeczywisty kryzys, poniewaz publikowane
s3 pierwsze dane ekonomiczne za marzec oraz pierwszy kwartat 2020. Gtéwny Urzad Statystyczny w Polsce wskazuje, ze w kwietniu koniunktura oceniana
jest najgorzej od poczatku prowadzenia badania we wszystkich prezentowanych obszarach gospodarki. Wysokie spadki notowane sg dla ocen biezacych,
lecz znacznie glebsze sa dla oczekiwan. Zgodnie z informacja z raportu GUS, najbardziej pesymistyczne oceny formutowane sa przez prowadzacych
dziatalno$¢ w zakresie zakwaterowania i gastronomii. Najmniejsze pogorszenie ocen sygnalizuja firmy z sekcji: dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa
oraz informacja i komunikacja. Kolejne kiepskie dane dotycza sprzedazy detalicznej. Jak podaje GUS, sprzedaz detaliczna w cenach stalych
W marcu 2020 r. byla nizsza niz przed rokiem o 9,0%, co zaprezentowano na ponizszym wykresie.
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W poréwnaniu z lutym 2020 r. miat miejsce spadek sprzedazy detalicznej o 3,3%. W okresie styczen-marzec 2020 r. wzrost sprzedazy r/r wynidst
jedynie 0,7% (wobec wzrostu o0 4,1% w 2019 r.).

Niepokojgce dane docieraja rowniez ze Stanéw Zjednoczonych. Wynika z nich, ze w ciggu ostatnich pieciu tygodni wiecej oséb stracito prace
(26,5 mln 0séb - suma initial jobless claims z ostatnich pieciu tygodni), niz powstato nowych stanowisk pracy od czaséw kryzysu finansowego w latach 2008-2009
(21,5 mln oséb - zmiana nonfarm payrolls lipiec 2009 - luty 2020). W zwiazku z tak masywnym wzrostem bezrobocia, Kongres w USA postanowil,
ze kazdej osobie bezrobotnej bedzie do kornca lipca wyptacane dodatkowe 600 dolaréw tygodniowo. Paradoksalnie, dla czesci osdéb taki dodatek
do zasitku podnosi w rezultacie przychody ponad kwote wczesniejszej pensji. Utrudni to pracodawcom ponowne rozpoczecie dziatalnosci, szczegélnie
w branzy restauracyjnej, poniewaz do 1 sierpnia z powodu otrzymywania zasitku wyzszego niz pensja przed epidemia, cze$¢ rynku pracy
moze preferowac bezrobocie.

Na wigkszos$¢ negatywnych danych ze spdtek przyjdzie nam jeszcze jednak poczekal, aczkolwiek niektére podaja wstepne szacunki wynikéw
za I kwartal. Cze$¢ z nich twierdzi, ze zyski znaczaco spadly, jak np. CCC, ktéra w pierwszym kwartale 2020 roku zanotuje 340 mln z} straty netto
jednostki dominujacej wobec 152,6 mln z} straty rok wczesniej. LPP szacuje, ze spadek marzy brutto na sprzedazy moze wynie$¢ w tym roku 5 pkt. proc.
Bank PKO BP S.A. natomiast ocenia, ze wplyw tacznej obnizki o 1 p.p. stép procentowych Narodowego Banku Polskiego, zmian dotyczacych rezerwy
obowiagzkowej oraz niektérych decyzji innych instytucji monetarnych i nadzorczych na zysk netto grupy wyniesie w 2020 roku od 550 do 600 milionéw z}.

To, na co z niecierpliwo$cia czekamy i co bedzie mialo pozytywny wplyw na funkcjonowanie gospodarek, to stopniowe odstepowanie od obostrzen
zwigzanych z kwarantanng. Co wazne, restart moze nie by¢ szybki, wiec V-ksztattne odbicie w gospodarce pozostaje niepewne. Nadal nie ma pozwolenia
na organizacje duzych spotkan, a w restauracjach trzeba bedzie zachowywaé dystans. Nawet jesli rzad pozwoli na podréze, to ludzie prawdopodobnie
wcigz beda przektadali zaplanowane wczeé$niej wycieczki, z my$lag o mozliwym zakazeniu wirusem. Cho¢ wiemy, ze stopniowe odmrazanie
gospodarki potrwa kilka miesiecy i przed nami jeszcze wiele negatywnych danych, to jest to jedyna droga do powrotu wiekszosci spraw na dawne,
przedwirusowe tory.
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