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Żyjemy w ciekawych czasach. Nie dość, że po raz pierwszy mamy do czynienia z pandemią, która swoim zasięgiem obejmuje w zasadzie 
większość świata i doprowadza do tak szeroko zakrojonych działań polityczno-gospodarczych mających na celu ratowanie gospodarek, to jeszcze  
na rynkach obserwujemy niespotykane dotąd zjawiska. Jedną z takich anomalii jest ujemna cena majowych kontraktów na zakup ropy naftowej WTI, 
zaprezentowana na poniższym wykresie. Ujemna wycena kontraktu wynikała z drastycznego szoku popytowego spowodowanego koronawirusem  
i sztywnej podaży, niezdolnej natychmiast zareagować na zmniejszony popyt. Dodatkowo, biorąc po uwagę ograniczoną przestrzeń magazynową,  
w której nadwyżki ropy mogą być przechowywane, wszystko to spowodowało ucieczkę inwestorów przed fizycznym odbiorem surowca. 

Inne bezprecedensowe zjawiska na rynkach to najszybsze załamanie polskiej giełdy w historii oraz zmienność na rynkach światowych porównywalna  
do zmienności z czasów największych historycznych kryzysów z lat 1929 (Wielki Kryzys) i 1987 (Czarny Poniedziałek), zaprezentowana  
na wykresie poniżej.

Giełdy dyskontując czarny scenariusz zareagowały szybciej, niż realna gospodarka, w związku z czym musiało upłynąć kilka tygodni, aby porównać skalę 
spadków na rynkach ze skalą pogorszenia wskaźników gospodarczych. Dziś mamy już sygnały zwiastujące rzeczywisty kryzys, ponieważ publikowane  
są pierwsze dane ekonomiczne za marzec oraz pierwszy kwartał 2020. Główny Urząd Statystyczny w Polsce wskazuje, że w kwietniu koniunktura oceniana  
jest najgorzej od początku prowadzenia badania we wszystkich prezentowanych obszarach gospodarki. Wysokie spadki notowane są dla ocen bieżących, 
lecz znacznie głębsze są dla oczekiwań. Zgodnie z informacją z raportu GUS, najbardziej pesymistyczne oceny formułowane są przez prowadzących 
działalność w zakresie zakwaterowania i gastronomii. Najmniejsze pogorszenie ocen sygnalizują firmy z sekcji: działalność finansowa i ubezpieczeniowa  
oraz informacja i komunikacja. Kolejne kiepskie dane dotyczą sprzedaży detalicznej. Jak podaje GUS, sprzedaż detaliczna w cenach stałych  
w marcu 2020 r. była niższa niż przed rokiem o 9,0%, co zaprezentowano na poniższym wykresie.
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W porównaniu z lutym 2020 r. miał miejsce spadek sprzedaży detalicznej o 3,3%. W okresie styczeń-marzec 2020 r. wzrost sprzedaży r/r wyniósł  
jedynie 0,7% (wobec wzrostu o 4,1% w 2019 r.).  

Niepokojące dane docierają również ze Stanów Zjednoczonych. Wynika z nich, że w ciągu ostatnich pięciu tygodni więcej osób straciło pracę  
(26,5 mln osób – suma initial jobless claims z ostatnich pięciu tygodni), niż powstało nowych stanowisk pracy od czasów kryzysu finansowego w latach 2008-2009  
(21,5 mln osób – zmiana nonfarm payrolls lipiec 2009 - luty 2020). W związku z tak masywnym wzrostem bezrobocia, Kongres w USA postanowił, 
że każdej osobie bezrobotnej będzie do końca lipca wypłacane dodatkowe 600 dolarów tygodniowo. Paradoksalnie, dla części osób taki dodatek  
do zasiłku podnosi w rezultacie przychody ponad kwotę wcześniejszej pensji. Utrudni to pracodawcom ponowne rozpoczęcie działalności, szczególnie  
w branży restauracyjnej, ponieważ do 1 sierpnia z powodu otrzymywania zasiłku wyższego niż pensja przed epidemią, część rynku pracy  
może preferować bezrobocie. 

Na większość negatywnych danych ze spółek przyjdzie nam jeszcze jednak poczekać, aczkolwiek niektóre podają wstępne szacunki wyników  
za I kwartał. Część z nich twierdzi, że zyski znacząco spadły, jak np. CCC, która w pierwszym kwartale 2020 roku zanotuje 340 mln zł straty netto 
jednostki dominującej wobec 152,6 mln zł straty rok wcześniej. LPP szacuje, że spadek marży brutto na sprzedaży może wynieść w tym roku 5 pkt. proc.  
Bank PKO BP S.A. natomiast ocenia, że wpływ łącznej obniżki o 1 p.p. stóp procentowych Narodowego Banku Polskiego, zmian dotyczących rezerwy  
obowiązkowej oraz niektórych decyzji innych instytucji monetarnych i nadzorczych na zysk netto grupy wyniesie w 2020 roku od 550 do 600 milionów zł.

To, na co z niecierpliwością czekamy i co będzie miało pozytywny wpływ na funkcjonowanie gospodarek, to stopniowe odstępowanie od obostrzeń 
związanych z kwarantanną. Co ważne, restart może nie być szybki, więc V-kształtne odbicie w gospodarce pozostaje niepewne. Nadal nie ma pozwolenia 
na organizację dużych spotkań, a w restauracjach trzeba będzie zachowywać dystans. Nawet jeśli rząd pozwoli na podróże, to ludzie prawdopodobnie 
wciąż będą przekładali zaplanowane wcześniej wycieczki, z myślą o możliwym zakażeniu wirusem. Choć wiemy, że stopniowe odmrażanie 
gospodarki potrwa kilka miesięcy i przed nami jeszcze wiele negatywnych danych, to jest to jedyna droga do powrotu większości spraw na dawne,  
przedwirusowe tory.
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Niniejszy materiał ma charakter wyłącznie informacyjny i promocyjny, w żadnym zatem wypadku nie może być traktowany jako oferta w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1025 z późn. zm.). Materiał ten nie stanowi także usługi doradztwa finansowego czy inwesty-
cyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczących instrumentów finansowych lub ich emitentów w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz. U. z 2017 roku poz. 1768 z późn. zm.), a także nie jest formą świadczenia pomocy prawnej. Prezentowane dane oparte są na opracowaniach 
własnych Towarzystwa, chyba że w materiale wskazano wyraźnie inne źródło pochodzenia danych. Wymagane prawem informacje, w tym: szczegółowy opis czynników ryzyka związanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych, wysokość i sposób pobierania opłat manipulacyjnych, wysokość kosztów 
obciążających fundusz oraz obowiązki podatkowe związane z dokonaniem inwestycji, zawarte są odpowiednio: w prospekcie informacyjnym funduszu i/lub kluczowych informacjach dla inwestorów („KIID”) albo w statucie funduszu i/lub w warunkach emisji certyfikatów inwestycyjnych funduszu. Osoby zainteresowane nabyciem 
jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych, przed podjęciem decyzji inwestycyjnej, powinny uważnie zapoznać się z tymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, aktualna Tabela Opłat i statuty funduszy dostępne są na stronie internetowej EQUES Investment TFI SA („Towarzystwo”) www.eitfi.pl, w siedzibie 
Towarzystwa i w oddziale w Warszawie, a także - w przypadku dokumentów odnoszących się do specjalistycznych funduszy otwartych, w punktach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatów inwestycyjnych Funduszu oraz dokument zawierający Kluczowe Informacje (KID) stanowią załącznik do propozycji 
nabycia certyfikatów inwestycyjnych Funduszu, przesyłanej lub w inny sposób udostępnianej nabywcom certyfikatów, do których jest ona skierowana. Dokument zawierający Kluczowe Informacje (KID) dostępny jest w siedzibie oraz w oddziale Towarzystwa. Fundusze nie gwarantują osiągnięcia założonego celu inwestycyjnego, ani 
uzyskania określonych lub podobnych do osiągniętych dotychczas wyników inwestycyjnych. Prezentowane wyniki dotyczą okresów wyraźnie wskazanych w niniejszym materiale i oparte są wyłącznie na danych historycznych. Ze względu na skład portfela inwestycyjnego lub na stosowane techniki zarządzania portfelem inwestycyjnym, 
wartość aktywów netto funduszy może cechować się dużą zmiennością. Inwestowanie w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne wiąże się z ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyć się z możliwością utraty przynajmniej części zainwestowanych środków. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest tożsama z wynikami 
inwestycyjnymi funduszu i jest uzależniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa albo od ceny nabycia i dnia wykupienia certyfikatów inwestycyjnych, a także od poziomu pobranych opłat manipulacyjnych oraz zapłaconego podatku bezpośrednio obciążającego dochód z inwestycji, w szczególności podatku od 
dochodów kapitałowych. Przy lokowaniu aktywów Subfundusze EQUES SFIO mogą nie stosować ograniczeń, o których mowa w art. 100 ust. 1 i 2 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.U. z 2018 roku poz. 1355 z późn. zm.), w stosunku do papierów 
wartościowych emitowanych, poręczanych lub gwarantowanych przez: a) Skarb Państwa, b) Narodowy Bank Polski, c) Republikę Federalną Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, e) Cesarstwo Japonii, f) Republikę Turcji (tj. mogą lokować powyżej 35% wartości aktywów w takie papiery wartościowe). Niniejszy materiał chroniony jest 
prawem autorskim na podstawie ustawy z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1191 z późn. zm.), a prawa autorskie do materiału przysługują wyłącznie EQUES Investment TFI SA z siedzibą w Gdańsku. Bez wyraźnej zgody Towarzystwa materiał ten nie może być w całości 
ani w części kopiowany, udostępniany lub wykorzystywany w inny sposób.
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