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Co tam stychad u chinczykow?

Outside of Shanghai, case numbers are stabilizing

Daily increase of local Covid-19 cases by province

Na poczatku 2022 r. chinska gospodarka
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The overall intensity of lockdowns has started to ease

GDP-weighted average lockdown level in top 100 cities

jednak, iz konsumpcja bedzie przytlumiona troche . |
dtuzej. 1504 ]‘ \
. , . . . 1.25 4 Cenl‘.:‘a-’gtlav":‘ Shanghai starts h _
Druga zmienna, ktéra wazna jest w ocenie =~ '?°7 reaurestight lockdown  Shanghaicontinuies
wzrostu gospodarczego w Chinach to polityka ='%07 N N\ shenzhenin
monetarna. W zasadzie wszyscy analitycy z tego ~ °751 fulllocdonn
rynku sg zgodni, iz polityka pomimo Ze obecnie jest %07 Lockdown index
juz tagodzona to w przysztosci bedzie tagodzona 9257 o lactonory
jeszcze bardziej. 000 . B ; . = %
2022 Mar 2022 Apr
Local government i Drag ics/Macrobond

Pierwotny plan rzadu dotyczacy stymulowania wzrostu w 2022 r. opieral si¢ w duzej mierze na
polityce fiskalnej, z duzym wzrostem wydatkow budzetowych i wzrostem pozabudzetowych projektéw
infrastrukturalnych. Te fiskalne wsparcie powinno by¢ kontynuowane przez reszte tego roku.
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Polityka monetarna byla bardziej Credit growth has stabilized and will pick up modestly

ostrozna: Ludowy Bank Chin rozpoczat rok

Growth in total credit, by major component
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Do przegrzania gospodarki w 2020 r. o

najprawdopodobniej przyczynito si¢ znaczne P-chips & overseas

przyspieszenie wzrostu kredytow. Majac te lekcje %1 Financial stability & Development Committee, __»

PBOC et al try to reassure markets
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Shanghai enters
full fockdown

na uwadze, politycy starajg si¢ tym razem unikng¢ 50 :
podobnego skutku i w mniejszym stopniu pecemver January Febrwary - Mareh Al
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wzrost kredytow wyniost w marcu 10,3%, co po
rozczarowujagcym lutym pokazuje jednak oznaki
ozywienia.

Chociaz tagodniejsza polityka makroekonomiczna jest zwykle dobra dla chinskich rynkéw akcji, jak
dotad niepewno$¢ zwigzana z wojng w Ukrainie, lockdowny Covidowe 1 krajowe regulacje zdominowaty
nastroje rynkowe. Wydaje si¢, ze w momencie, kiedy gospodarka ponownie si¢ otworzy i efekty stymulacyjne
beda bardziej odczuwalne, akcje powinny mocno odrobi¢ poniesione straty.

Latwiejsza ptynnos$¢ 1 oczekiwania na dalsze ztagodzenie polityki obnizajg za to rentownosci
obligacji skarbowych. Jednak silne odbicie nominalnego wzrostu prawdopodobnie oznaczatoby koniec hossy
na rynku obligacji, co moze przesung¢ zainteresowanie inwestorow o takim profilu ryzyka na inne rynki
Emerging Markets.
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