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KORONAWIRUS PRZYCZYNA NIEPEWNOSCI NA RYNKACH

W zwiazku z naptywajacymi na rynki pierwszymi danymi makroekonomicznymi za styczen, aktualizujemy nasze
prognozy gospodarcze, biorgc pod uwage wptyw wirusa COVID-19 na koniunkture na $wiecie. Naszym zdaniem
zaktGcenia w chiriskiej gospodarce beda mocne, co przetozy sie na spadek PKB o 0,5% r/r w 1Q'20. Jlednakze biorac
pod uwage informacje o zwalniajacym wzro$cie liczby zachorowan w Chinach i ograniczonym rozprzestrzenianiu sig
choroby na $wiecie, spodziewamy sie odbicia globalnej koniunktury w drugiej potowie roku. Wsparciem dla
gospodarki bedzie takze kontynuacja luZnej polityki monetarnej prowadzonej przez najwieksze banki centralne (Fed,
EBC, BOJ). Ponadto Bank Centralny Chin oraz wybrane banki w krajach rozwijajacych sie beda kontynuowaé obnizki
stép procentowych. Ze wzgledu na powyzsze, podtrzymujemy nasze pozytywne nastawienie wzgledem globalnych
rynkdéw akcji.
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Réwnoczesnie ich przetozenie na chinska gospodarke w ostatnich tygodniach pozostaje znaczny, co obrazujemy na
powyzszych wykresach. Przyktadowo w styczniu 2020 r. dynamika spadku sprzedazy aut byta najsilniejsza od
poczatku 2012 r. Zgodnie z doniesieniami medialnymi obecnie nalezy oczekiwac¢ normalizacji sytuacji w chiriskiej
gospodarce dopiero w marcu, jezeli chodzi o natozone na aobywateli i przedsiebiorstwa ograniczenia. Obnizamy wiec
prognoze tempa wzrostu PKB Chin do 4,5% r/r w 2020 r. (z 5,7%), spodziewamy sie takze spadku PKB o 0,5% w |
kwartale br, co bedzie pierwsza taka sytuacja w ostatnich 30 latach.

Chiriska gospodarka jest w coraz wiekszym stopniu potaczona ze Swiatowa. Przyktadowo obecny udziat chinskiego
eksportu w Swiatowym ksztattuje sie na poziomie ok. 11% (wzgledem 3% w trakcie epidemii SARS). Handel
miedzynarodowy jest najwazniejszym kanatem transmisyjnym wptywu koronawirusa na S$wiatowa koniunkture.
Najwiekszy udziat eksportu do Chin majg wg danych OECD i Banku Swiatowego, Australia (prawie 35%), Japonia (ok.
22%), Brazylia i Potudniowa Afryka (ok. 20%). Z uwagi na duzg wage produkcji przemystowej w PKB, problemy z
ciggtoscia tancuchdéw dostaw moga odczuwacé ponadto m.in. Niemcy, Indie albo Wtochy. W obawie o sytuacje
gospodarcza, informacje o koronawirusie przetozyty sie na mocne spadki surowcdw, gtéwnie ropy naftowej i metali
przemystowych. Ich nizsze ceny maja negatywny wptyw na gospodarki krajéw produkujacych rope (m.in. Arabia
Saudyjska, Oman, ZEA, Rosja, Kolumbia) oraz metale (m.in. Chile, Potudniowa Afryka), cho¢ importerzy surowcow
energetycznych moga skorzysta¢ na tym trendzie (m.in. kraje Europy Srodkowej, Indie, Turcja, Tajlandia, Korea
Potudniowa). Kolejnym kanatem transmisyjnym negatywnego wptywu koronawirusa na $wiatowg gospodarke jest
turystyka. Ograniczenia w podrdzach w trakcie szczytu sezonu turystycznego w Chinach, najwiekszy wptyw beda
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miaty na Japonie (27% udziat turystdw z Chin w przyjazdach ogétem), Australie (21,5% udziatu), a takze kraje
Potudniowo-Wschodniej Azji (Tajlandia, Wietnam, Singapur, Filipiny, Malezja).
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Chinom. Réwniez Polska nie jest domyslnym kierunkiem
podrdzy chiriskich obywateli. Wptyw bedzie odczuwalny przez przedtuzenie spowolnienia gospodarczego,
szczeg6lnie w przemysle, naszego gtéwnego partnera handlowego, czyli Niemiec. Na rewizje w dét tempa wzrostu
gospodarczego Polski ma tez czynnik wewnetrzny, jakim jest wysoka (szczegdlnie w pierwszym pétroczu) inflacja,
ktora ogranicza¢ moze wydatki konsumpcyjne.

W zwigzku z oczekiwanym wyraznym odbiciem gospodarczym Wptyw wirusa COVID-13 na tempo wzrostu
W drugim pétroczu podtrzymujemy nasze pozytywne gospodarczego w gospodarkach emerging markets
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ekspansywnej polityki monetarnej przez banki centralne na
$wiecie bedzie wspieraé wyceny rynkéw akcji. Zwracamy przy
tym uwage na wieksze zréznicowanie osigganych przez
poszczegélne sektory stdp zwrotu. Negatywnie w krdtkim
terminie informacje o koronawirusie uderzaja w sektor
przemystowy albo surowcowy. Pozytywnie wyrdznia¢ moze sie
sektor technologiczny, ochrony zdrowia oraz uzytecznosci
publicznej. Na chwile obecna podtrzymujemy réwniez nasze
neutralne nastawienie wobec krajowego rynku akcji -
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W przypadku pozostatych klas aktywow, podtrzymujemy nasze 1.5 - Zrddio: 8NP Paribas

neutralne  nastawienie  wzgledem krajowych  obligacji

skarbowych oraz ztotego - krajowe aktywa nie sg naszym zdaniem narazone na wigksza zmienno$¢ z powodu
epidemii COVID-19 w Chinach. Na Swiecie spodziewamy sie utrzymania w krdtkim terminie niskich poziomdw
rentownosci obligacji skarbowych oraz wysokiej wyceny dolara, przy czym wraz z poprawa danych
makroekonomicznych w drugiej potowie roku podtrzymujemy oczekiwania na zmiane trenddw, czyli spodziewamy sie
wzrostu rentownosci obligacji pafnstw rozwinietych oraz ostabienia dolara amerykanskiego. Wreszcie podtrzymujemy
nasza pozytywna ocene inwestycji w ztoto, ktdre jest dobrym zabezpieczeniem portfela przed nieoczekiwanymi
czynnikami ryzyka i ktdre korzysta na spadku realnych stdp procentowych na Swiecie. Zwracamy réwniez uwage na
zmiane nastawienia wzgledem ropy naftowej do pozytywnego - uwazamy spadek notowan surowca za
przereagowanie inwestoréw, a po osiagnieciu dotka notowar przez rope Brent w rejonie 54 USD/bbl, spodziewamy
sie stopniowego odbicia cen w kolejnych miesigcach.
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Z powazaniem,

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego,

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA

NOTA PRAWNA

Nadzdr nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego
Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia
indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika
2005 r. w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, lub ich emitentéw Lub wystawcéw (Dz. U. z 2005 r. Nr 206,
poz. 1715). Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub
subskrypcji instrumentéw finansowych. Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sg btedne Lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub
zaczerpniete ze zrodet uznanych przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace i
w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank
Polska S.A., opieraja sie na szeregu zatozen, ktore w przysztosci moga okazac si¢ nietrafne i Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. nie gwarantuje
ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inng. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A. w dniu jego sporzadzenia i moga
podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i
kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji. Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione jest
powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A

Nota prawna dotyczaca sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych w grupie BNP Paribas, do ktdrej nalezy Biuro Maklerskie BNP
Paribas Bank Polska S.A. www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf
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