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Taryfy na Dzien Wyzwolenia: wstepna ocena
Komentarz Zespotu Amundi Institute dotyczqcy taryf celnych natozonych przez Donalda Trumpa
Najwazniejsze wnioski dla gospodarek swiatowych:

e Trump z nawigzka spetnit oczekiwania dotyczgce taryf celnych, robigc tym samym wielki krok
w kierunku ,odtrucia” istniejgcego systemu handlowego. Podstawowe optaty celne wyniosg od
10% wraz z taryfami wzajemnymi az do 49% w stosunku do gtéwnych partneréw handlowych
oraz 25% na import samochoddw. Efektywna stawka celna w USA ma wzrosngc¢ do ponad 20%,
czyli najwyzszego poziomu od stulecia. Spodziewamy sie intensyfikacji negocjacji i dalszej
wysokiej niepewnosci, w szczegdélnosci do 9 kwietnia, kiedy to majg zosta¢ wdrozone
niestandardowe taryfy celne.

e Gtowne kraje dotkniete zmianami. W obliczu najwyzszych cet stoi Azja, i to nie tylko Chiny, ale
takze Korea Potudniowa i wiekszos¢ krajow Azji Potudniowo-Wschodniej, natomiast cta
stosunkowo stabiej uderzajg w kraje Ameryki tacifskiej. W dtuzszej perspektywie nastapi
dalsze spowolnienie globalizacji wraz z kolejng reorganizacja tancuchéw dostaw i wytonieniem
sie nowych sojuszy regionalnych.

e Spowolnienie gospodarcze w USA. O ile w krétkim okresie cta moga spowodowac wzrost
inflacji, to ich faktyczny wptyw dotyczy¢ bedzie wzrostu gospodarczego, zwtaszcza ze
gospodarka amerykanska juz obecnie boryka sie ze znacznym spowolnieniem w obliczu
rosngcej niepewnosci politycznej. W zwigzku z tym ryzyko spowolnienia gospodarczego w USA
rosnie, przy czym na obecnym etapie przedwczesnym bytoby przesgdzanie o recesji.

e Nastawienie inwestycyjne. Poniewaz tak duzy wzrost cet nie byt wczesniej zdyskontowany
przez rynek, w reakcji nan wzrosta zmiennosc¢ i trend ten prawdopodobnie utrzyma sie w
nadchodzacych tygodniach, chyba Ze nastgpia znaczne postepy w negocjacjach, a nowe ramy
systemu handlowego zaczng nabierac ksztattu. Zmiennos¢ rynkowa w najblizszych tygodniach
pozostanie na wysokim poziomie. Obecnie prawdopodobne jest mocne spowolnienie
dynamiki rentownosci przedsiebiorstw, gdyz ich koszty mogg rosng¢ (wyzsze koszty pracy
i produkcji). Wraz z rosngcym prawdopodobieristwem pogorszenia sie warunkdéw
finansowania, ograniczamy pozytywne nastawienie do akgji. Wcigz uwazamy, ze kluczowe jest
utrzymanie zabezpieczenia w postaci akgji i ztota. W segmencie akcji amerykanskich uwazamy,
ze wptyw bedzie bardziej widoczny w przypadku amerykanskich spétek o najwiekszej
kapitalizacji, natomiast spétki mate i Srednie mogg na obecnej sytuacji skorzystac. Pod katem
alokacji akcji nadal preferujemy podejscie zdywersyfikowane, w tym wybrane rynki
wschodzgace. Jesli chodzi o duration, pozostajemy aktywni z pozytywnym nastawieniem w
Europie i niemal neutralnym w Stanach Zjednoczonych. W przypadku walut, jak wczesniej
przewidywalismy, dolar amerykanski prawdopodobnie pozostanie pod presja, natomiast tzw.
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bezpieczng przystania, w przypadku gwattownego pogorszenia sie otoczenia gospodarczego,
bedzie jen.

Komentarz zarzqdzajgcych subfunduszami Amundi Polska TFI S.A.
Najwazniejsze wnioski dla subfunduszy z oferty Amundi Polska TFI S.A.:

Obecne wydarzenia maja negatywny wptyw na subfundusze Amundi inwestujgce na rynkach akcji
(Amundi Globalnych Perspektyw Dynamiczny, Amundi Globalnych Perspektyw Umiarkowany,
Amundi Stars Global Ecology, Amundi Stars Silver Age oraz Amundi Stars International Value).

Z drugiej strony tak silne przeceny stwarzajg okazje inwestycyjne w dtuzszym terminie.

Silnie pozytywny wptyw bedzie za to widoczny dla subfunduszy z ekspozycjg na rynki obligacji
(Amundi Ostrozny Inwestor, Amundi Globalnych Perspektyw Konserwatywny, Amundi Stars Global
Aggregate). W zwigzku z obawami o pogorszenie sie kondycji gospodarek, po decyzjach o ctach,
zyskaty obligacje. Subfundusze te mogg zatem odnotowac extra zyski wynikajace z silnego
wzrostu cen obligacji statokuponowych.

Nota prawna:

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z prospektem
informacyjnym danego funduszu inwestycyjnego, Kluczowymi Informacjami (KID) oraz Informacja dla Klienta AFI

(w przypadku Amundi Stars SFIO) dostepnymi w punktach dystrybucji funduszy, w siedzibie Amundi Polska TFI S.A. oraz na
www.amundi.pl. Dokument ten sporzadzony zostat w jezyku polskim. Streszczenie praw uczestnikdw Funduszy zawarte jest
w odpowiednich postanowieniach Prospektu Informacyjnego (Rozdziat: Dane o Funduszu, pkt Prawa Uczestnikéw
Funduszu). Materiat zostat przygotowany przez Amundi Polska TFI S.A. (dalej ,Amundi Polska”) przy dotozeniu nalezytej
starannosci i zgodnie z jego najlepszg wiedzg oraz przekonaniami. Wszelkie informacje zawarte w materiale pochodzg ze
Zzrédet whasnych Amundi Polska lub obiektywnych i mozliwych do zweryfikowania Zrédet zewnetrznych, uznanych przez
Amundi Polska za wiarygodne i dokfadne, tj. serwis Bloomberg L.P., www.amundi.com, www.cpr-am.frserwis i zostaty
przytoczone jako sktadowe elementy catoéci lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujace i kompletne, jak réwniez, ze
w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami
Amundi Polska lub jej doradcéw bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych
rynkowych Zrédet, obowigzujgcymi w chwili sporzgdzania niniejszego materiatu. Materiat nie jest przeznaczony do
publicznego odtwarzania w jakiejkolwiek formie bez uprzedniej zgody Amundi Polska. Przedstawiony dokument nie jest
prawnie wigzgcym Zrédtem informacji o funduszach inwestycyjnych, a stanowi wytgcznie materiat poglagdowy o charakterze
reklamowym. Dokument nie stanowi oferty Swiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego ani rekomendacji inwestycyjnej,
jak réwniez nie zwalnia adresata z konieczno$ci dokonania wiasnej oceny. Material nie stanowi takze wystarczajacej
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej w jakiekolwiek instrumenty finansowe, gdyz nie zawiera petnych informacji
niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego z inwestycjg w jednostki uczestnictwa funduszy. Prezentowane wykresy, o ile nie
wskazano inaczej, oparte sg na danych historycznych. Nie sg tozsame z indywidualnymi wynikami uczestnika funduszu.
Przyszte wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego uczestnika i ktére moze ulec zmianie w
przysztosci. Amundi Polska ani zarzadzane przez nie fundusze inwestycyjne (Fundusze) nie gwarantujg osiggniecia celdw
inwestycyjnych ani uzyskania podobnych do historycznych wynikéw w przysztosci. Subfundusze Amundi Parasolowy FIO
moga lokowac powyzej 35% wartosci aktywdéw poszczegdlnych subfunduszy w papierach wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego,
panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego, panstwo nalezgce
do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
panstwo cztonkowskie. Lokowanie srodkéw w funduszach obarczone jest ryzykiem inwestycyjnym, okreslonym w Prospekcie,
a wartosci jednostek uczestnictwa funduszy moga ulega¢ znacznym wahaniom w czasie. Uczestnik funduszu musi sie liczy¢
z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Szczegdétowe informacje na temat funduszu, w tym opis
czynnikdw ryzyka i zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy zawierajg Prospekt Informacyjny oraz Kluczowe
Informacje (KID) oraz Informacja dla Klienta AFI (w przypadku Amundi Stars SFIO). Amundi Polska jest podmiotem
nadzorowanym przez Komisje Nadzoru Finansowego i prowadzi dziatalnosci w oparciu o zezwolenie KNF.

Amundi Polska Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Zwirki i Wigury 18A, 02-092 Warszawa,
spoétka zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000457486, posiadajgca kapitat zaktadowy 76.461.700,00
ztotych w petni optacony, NIP 527-269-30-89.
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