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Komentarz specjalny — koronawirus

Wskaznik zamowien opublikowany w USA pokazuje, ze za oceanem gospodarka wyraznie zwalnia.
Co wiecej, deficyt w handlu zagranicznym (towary i ustugi) USA wzrést do 44,4 mld USD w marcu
2020r.z 39,8 mld USD odnotowanych miesigc wczesniej. Nie gasi to jednak entuzjazmu inwestorow.
Dolar nadal ma sie niezle, podobnie amerykanska gietda.

Optymizm powrdcit takie na europejskie gietdy, gdzie rano dominowat kolor zielony. Wsparcie
stanowit na pewno brak negatywnych informacji o rozwoju potencjalnego konfliktu na linii USA —
Chiny, kolejne poluzowywanie obostrzen w kolejnych krajach i stanach w USA. Nie bez znaczenia
byt takze wzrost notowan ropy naftowej.

Wahania moglismy obserwowac okoto godziny 10-tej, kiedy to Niemiecki Trybunat Konstytucyjny
oznajmit, ze dziatania dotyczace skupu aktywéw przez Europejski Bank Centralny rozpoczete w
2015 roku, czesSciowo naruszaja niemieckie prawo. Jednoczesnie Trybunat zaznaczyt, ze skup
obligacji moze nadal sie odbywaé przy zachowaniu zasady proporcjonalnosci udziatéw panstw
cztonkowskich. Warto tez zaznaczy¢, ze orzeczenie nie dotyczy nowego programu skupu obligacji
uruchomionego w zwigzku z pandemig — stagd zachwianie optymizmu na akcjach byto raczej
chwilowe. Tym bardziej, ze optymizm jest napedzany tym, ie w gidwnych europejskich
gospodarkach, a takze w USA od kilku dni stopniowo hamuje przyrost nowych przypadkéw
zachorowan i zwigzanych z koronawirusem zgondow.

Niewatpliwie natomiast w skutek orzeczenia ostabito sie Euro, a rentownosci obligacji takich jak
Witochy, czy Portugalia rosng (czyli ich ceny spadajg). Co mogtoby uspokoié sytuacje? EBC musi w
ciggu trzech miesiecy przedstawic wyjasnienia, iz program rozpoczety w 2015 roku jest rzeczywiscie
zasadny, a Rada Prezesow EBC ma sie zebrad juz dzis, o godz. 18.00

Tymczasem w Polsce Ministerstwo Finanséw ogtosito, ze zaoferuje na przetargu w czwartek, 7 maja,
obligacje hurtowe pieciu serii, z okresem zapadalnosci w latach 2022-2030, o wartosci nominalnej
3-5 mid zt.

Z rzadu ptyng sprzeczne dane — o planowanym odmrazaniu gospodarki, ale tez mozliwym jej
zamrazaniu, w przypadku gdyby liczba zachorowan zaczeta gwattownie rosng¢. Jednak postawy do
optymizmu na polskiej gieldzie s3 — podobnie jak na Swiecie - mocniejsze niz powyisze
sprzecznosci.



KOMENTARZ SPECJALNY

05.05.2020 r.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos$¢ aktywdw netto niektorych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscia ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywdw w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Przed
podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzglednic¢
ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikéw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych z uczestnictwem w
subfunduszach znajduja sie w prospekcie informacyjnym oraz tabeli opfat dostepnych w jezyku polskim na stronie credit-
agricole.pl i u dystrybutora funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedza
jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokfadnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji
powyzszego dokumentu.



