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N\ AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akcji w sierpniu.

STOPA ZWROTU Po udanym lipcu, w sierpniu  na rynkach
INDEKS akcyjnych po raz kolejny przeto_czyla s?e,
WALUTA fala wyprzeda zy. Utwierdzanie
LOKALNA usD PLN w przekonaniu inwestoréw przez cztonkéw

Fed o utrzymywaniu restrykcyjnej
DAX (Niemcy) -4,8% -6,1% -5,1% polityki monetarnej , by zwalczaé presje
Eurostoxx 50 (strefa euro) -5,1% -6,5% -5,4% inflacyjng wraz z Iepszymi. danymi z rynku
pracy w USA skutecznie zniech ecato

NIKKEI 225 (.Japonia) 1,0% -2,9% -1,8% inwestorow do kupowania
S&P 500 (USA) -4,2% -4,.2% 329  fyzykownych Klas aktywow . Odczyty
inflacji w Europie ponownie zaskakiwaty
MSCI EM (rynki wschodzace) 0,0% 0,0% 1,2% negatywnie , awraz z rosngcymi cenami
MSCI All Country World Index ($wiat) -3,9% -3,9% -2,8%  energii elektrycznej, gazu oraz ropy dawaty
jasno  do zrozumienia inwestorom,
NASDAQ 100 -5,2% -5,2% -4,1% ze wysoki poziom cen nie b edzie

zjawiskiem przej sciowym. A proby sttumienia bedg wymagaly utrzymywania restrykcyjnej polityki bankow centralnych przez
diuzszy czas, niz wczesniej oczekiwano kreujac letnie wzrosty na indeksach akcyjnych. Pesymizm na rynki na dobre powrdcit, a
wraz z nim skala wyprzeda zy nabrata tempa w drugiej potowie miesi  gca. Indeks dolara znéw si e umacniatl wywierajac
wigkszg presje na rynki peryferyjne. Odzwierciedleniem stabszej kondycji gospodarczej w Europie na tle s$wiatowym jest
zejscie poni zej parytetu dolara wzgl edem euro. W Stanach Zjednoczonych , poznaliSmy jeden z wazniejszych odczytow
makroekonomicznych — PKB za 2 kwartat 2022 w ujeciu zannualizowanym, ktory spadt o 0,6% przy oczekiwanym spadku o
0,8%. W Niemczech PKB za 2 kwartat réwniez pozytywnie zaskoczyt , wzrost o 1,8% przy oczekiwanym wzroscie o 1,5%,
hamowanie gospodarki okazato si e wolniejsze od oczekiwa K. Na koniec miesigca odbylo sie wyst gpienie szefa Fed w
Jackson Hole , ktére tylko przycementowalo wczesniejsze wypowiedzi szeféw Fed o determinacji banku centralnego do
przywrécenia réwnowagi cen i do$¢ skutecznie zniechecito inwestoréw do zmiany podejscia do polityki monetarnej w krétkim
terminie.

W konsekwencji globalny rynek akcyjny rynkdw rozwinietych MSCI ACWI spadt o prawie 4% , podczas gdy indeks zrzeszajgcy
rynki wschodzace MSCI EM pozostat bez zmian . W Europie skala wyprzeda zy byta wi eksza, niz w USA. Niemiecki Dax i
Europejski indeks Eurostoxx 50 spadty o kolejno 4,8% i 5,1%, a w ujeciu dolarowym o 6,1% i 6,5%. S&P 500 stracit 4,2% na
wartosci, a technologiczny Nasdaq 5,2%. Catkiem przyzwoicie na tle innych rynkéw poradzita sobie Japonia, ktorej indeks Nikkei
wzrost o 1% , natomiast w ujeciu dolarowym spadt o niespetna 3%.

Obawy o spowolnienie gospodarcze sukcesywnie spychaty notowania towaréw. Na gietdzie surowcowej doszto do mocnych
przecen. Ropa brent zaliczyta miesigc 8% pod kreska, miedz potaniata o0 1,5%, a ztoto o 3%.

Pierwsza potowa sierpnia br. byla udana dla posiadac  zy akcji spotek notowanych na polskiej gietdzie i z apanowato

przekonanie, ze wzrosty zapocz atkowane w lipcu b eda kontynuowane. Niestety w drugiej potowie miesi gca nastroje

gwaltownie si e zmienity iwczesniejsze umocnienie indeksOw zostato z nawigzkg zanegowane. Gwaltownie rosngce ceny energii
budzity powszechne obawy co do kondycji polskiej gospodarki w kolejnych kwartatach, a wyceny poszczegolnych spétek, pomimo
nierzadko dobrych wynikéw finansowych raportowanych za drugi kwartat roku, znajdowaly sie pod presjg podazy. W konsekwenciji
polskie indeksy zaliczyly kolejny ju 2 w tym roku staby miesi ac, tracgc na wartosci nawet 11,2%,
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Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w sierpniu.

tak jak w przypadku indeksu WIG20. Lepiej

STOPA ZWROTU poradzity sobie $rednie spotki zgrupowane
INDEKS w indeksie mWIG40, ktory stracit 7,5%,
WALUTA a najbardziej odporne na spadki , po raz
LOKALNA usSD PLN kolejny, okazaly sie akcje mniejszych
podmiotéw . Indeks sWIG80 znizkowat tylko o
mWIG40 -7,5% -8,6% -7.5% 1,4%. Indeks WIG zanotowat w sierpniu
spadek o 8,8%.
sWIG80 -1,4% -2,5% -1,4%
. . . Sierpniowe spadki dotknety kurséw niemal
wic20 -11.2% -12,2% -11.2% wszystkich spoétek, a wzrost zanotowat tylko
WIG (Polska) -8,8% -9,8% -8,8% jeden z indekséw sektorowych GPW. WIG-

Nieruchomo $ci umocnit si ¢ o0 0,6% co bylo
pochodng miedzy innymi wysokiej przewidywalnosci wynikdw bazujgcych na zakontraktowanych juz umowach. Najstabszy
wynik zanotowat indeks WIG-Energia , ktéry spadajgc o 24,9% probowat zdyskontowac ryzyka dla przysziej rentownosci spotek
wynikajgce z potencjalnych nowych podatkéw oraz préb wdrozenia nierynkowych mechanizméw ustalania cen energii dla
wybranych odbiorcow.

Wsrdd blue chipébw  w ujeciu indywidualnym najlepszy sierpniowy wzrost w wysokos$ci 4,5% zanotowaty akcje sieci sklepow
Pepco, ktéra dzieki koncentracji na oferowaniu klientom produktéw w jak najnizszych cenach ma szanse na relatywnie lepsze
przetrwanie potencjalnej recesji w poréwnaniu do konkurentéw z drozszymi produktami na potkach. Natomiast najstabiej z
duzych spotek poradzity sobie walory Polskiej Grupy Ener getycznej spadajgce o 30,6%. Akcjom producenta energii,
podobnie jak calemu sektorowi energetycznemu, cigzyta niepewnos¢ odnosnie do wysokosci marz realizowanych w przysztosci
w obliczu dynamicznych zmian cen na rynkach energii, mozliwych nowych podatkéw i zapowiadanych rzadowych interwencji.

OBLIGACJE

W sierpniu rentowno $ci na rynkach bazowych silnie wzrosty i z nawi  gzka rekompensowaty spadki w lipcu — rentowno ~ $¢
niemieckiego Bund wzrosta o 72 punkty bazowe a amer  ykanskiego US Treasury o 54 punkty bazowe i zako nAczyly
sierpie N odpowiednio na poziomie: 1,54% oraz 3,19%. Przerwan Yy zostat spadek rentowno $ci na rynkach bazowych
nastepujacy od potowy czerwca. Sierpie n obligacje high-yield denominowane w EUR i USD zako nAczyly na minusie
i zwroty z indekséw w EUR i USD wyniosty odpowiednio: -1,2%i -2,4%. Indeks obligacji skarbowych krajéw  rozwijaj acych
spadt 0 1,0%.

W strefie euro indeksy koniunktury w sierpniu spadty, ale w miare zgodnie z oczekiwaniami. Odczyt PMI w ustugach dla catej
strefy euro wyniost 50,2 vs. 51,2 poprzednio. Odczy t PMI w przemy $le dla catej strefy euro wyniost 49,6 vs . 49,8
poprzednio. Pogorszenie sie nastrojow firm i konsumentow dotyczace gtdwnie przysztej produkcji i sytuacji pogiebito sie gtéwnie
za sprawg rosnacych cen energii i spodziewanej recesji w zimie. Odczyt inflacji HICP za sierpien wynidst 9,1% r/r vs. 8,9% r/r w
lipcu, powyzej oczekiwan, a inflacja bazowa wzrosta do 4,3% r/r z 4,0% r/r. Zapowiedzi EBC dotycz gce dalszych podwy zek
stép nasility si e i obecnie rozwazany jest ruch nawet o 75 punktéw bazowych z poziomu 0% do 0,75%. Gtéwnym tematem
makro w ostatnim miesigcu byly rosn gce ceny energii elektryczneji gazu  na ten rok i nastepne kilka lat.

W USA odczyty indekséw koniunktury byty stabe (PMI w przemysle: 51,3 vs. 52,2 poprzednio; PMI w ustugach: 44,1 vs. 47,3
poprzednio). Inflacja CPI w lipcu zanotowata nizszg dynamike niz poprzednio i wzrosta 8,5% r/r vs. 9,1% r/r w czerwcu. Nadal
dos¢ stabe dane raportowano z rynku nieruchomosci, gdzie aktywno$¢ silnie spadta po wzroscie stop procentowych. Lepiej od
oczekiwan zachowywata sie za to sprzedaz detaliczna, produkcja przemystowa oraz zamoOwienia na dobra trwate, nieco w
kontrascie do danych o sentymencie w sektorze przemystowym, ktére wychodzg z raportow PMI i ISM.
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W Polsce rentowno $¢ 10-letnich obligacji skarbowych w uj  eciu miesi ecznym bardzo silnie wzrosta — na koniec sierpnia
wyniosta 6,15% vs. 5,54% na koniec lipca. Walutowo przez sierpie N mielismy do czynienia z mocniejszym ztotym
do potowy miesi gca i stabszym w drugiej potowie sierpnia. W efekcie ztoty zako Aczyt miesi gc o0 2 grosze mocniejszy do
euro, na poziomie 4,72, a do dolara 6 groszy stabsz  y, na poziomie 4,69. W sierpniu Rada Polityki Pieni  eznej miata przerw ¢
w posiedzeniach, a oczekiwania na wrzesie h sg pomi edzy zupeinym brakiem podwy zki a podwy zka o 50 pkt bazowych.
RPP porusza si ¢ obecnie w trudnym srodowisku — aktywno $¢é gospodarcza spadia, ale inflacja pozostaje uporczy  wie
wysoka.

Dane makro opublikowane w ostatnim miesi  acu byly raczej stabsze od oczekiwa n. Dynamika produkcji przemystowej
wyniosta w lipcu 7,6% r/r vs. wzrost 0 10,4% r/r w czerwcu, cho¢ na danych m/m produkcja wzrosta po raz pierwszy od 4 miesiecy.
Sprzedaz detaliczna w lipcu wzrosta 0 2,0% r/r vs. 3,2% r/r poprzednio, ponizej oczekiwan. Produkcja budowlano-montazowa w
lipcu wzrosta 0 4,2% r/r vs. 5,9% poprzednio, co byto odczytem ponizej oczekiwan. Wskaznik PMIw przemy sle spadtw sierpniu
do poziomu 40,9 pktz 42,1 pktw lipcu i bytto odc  zyt sporo poni zej oczekiwa n. Wedtug ankiety PMI sytuacja przedsigbiorstw
produkcyjnych znowu sie pogorszyta, spadaty zamowienia i produkcja, jedynym pozytywem bylo zmniejszenie sig¢ problemow z
dostawami. Sytuacja na rynku pracy pozostata dobra, cho¢ wptyw na to miaty zdarzenia jednorazowe (premie sektorowe) — ptace
wzrosty 0 15,8% r/r vs. 13,0% r/r w czerwcu, a zatrudnienie o ponad 2,3% r/r. Odczyt PKB za drugi kwartat tego roku byto
sporo poni zej oczekiwa n — aktywno $¢ w uj eciu rocznym spadta do 5,5%r/r z 8,5% r/r, aw uj  eciu kwartalnym gospodarka
skurczyta si e 0 2,1%. Inflacja w sierpniu powrdcita do zaskocze  n w gor e i wzrosta z poziomu 15,6% r/r do poziomu 16,1%
r/r. Dynamika inflacji bazowej, ktéra mierzy wewn  etrzne presje cenowe najprawdopodobniej wzrosta do o kolic 10% r/r z
9,3% r/r poprzednio.

Inwestowanie wi gze sie z ryzykiem. Subfundusze nie gwarantujg realizacji zatlozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania
okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu zawierajgcym miedzy innymi peing
liste ryzyk.
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Stownik:

Aprecjacja waluty —wzrost kursu waluty krajowej wzgledem walut zagranicznych, powstaty w wyniku przewagi popytu nad podaza,
oznaczajacy wzrost sity nabywczej waluty. Aprecjacja pienigdza jest czesto konsekwencjg deflacji.

Blue chip — okreslenie duzej spéiki gietdowej, cieszgcej sie zaufaniem inwestoréw i majgcej dobrg sytuacje finansowa. Spoétki blue
chips charakteryzuja sie duzg kapitalizacjg i ptynnoscig oraz stosunkowo stabilnym kursem. W Polsce mianem blue chips mozna
okresli¢ spétki wehodzace w skiad indeksu gieldowego WIG20.

Deflacja — dtugotrwaly spadek przecietnego poziomu cen w gospodarce przektadajacy sie na wzrost sity nabywczej pienigdza. W
warunkach deflacji za te sama ilo$¢ pieniedzy po pewnym czasie mozna kupi¢ wiecej towaréw i ustug.

EBC — Europejski Bank Centralny odpowiada za wspolng walute europejskg. Gtdwnym zadaniem EBC jest ochrona sity nabywczej
tej waluty i utrzymanie stabilno$ci cen w strefie euro.

EBITDA — (ang. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — zysk przed odsetkami, opodatkowaniem
i amortyzacja, czyli w przyblizeniu $rodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. EBITDA obliczamy jako zysk z dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) powigkszony o koszty niepieniezne (Amortyzacja). W przyblizeniu EBITDA okresla zdolno$¢ generowania
srodkow pienieznych przez aktywa firmy.

Emerging markets — okreslenie uzywane w stosunku do niektérych regionéw $wiata ze wzgledu na ich charakterystyczne cechy
rozwoju gospodarczego i aktywnosci rynkéw finansowych. W pojeciu tym mieszczg sie wszystkie panstwa, ktére znalazly sie na
drodze od gospodarki rozwijajgcej sie do gospodarki rozwinietej. Przyktadowymi rynkami wschodzacymi mogg by¢ Chiny, Indie,
Malezja czy kraje Europy Srodkowo-Wschodniej.

Fed — System Rezerwy Federalnej, potocznie Rezerwa Federalna — bank centralny USA.

FOMC - Federalny Komitet ds. Otwartego Rynku (ang. Federal Open Market Committee) — organ odpowiedzialny za
ksztaltowanie polityki pienieznej, nadzér nad operacjami otwartego rynku w USA oraz ustalajgcy docelowe poziomy podazy
pienigdza.

FTSE 100 — (skrét z ang. Financial Times Stock Exchange, potocznie footsie) — indeks akcji spétek gietdowych notowanych na
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Londynie (London Stock Exchange). Indeks obejmuje 100 najwigkszych spotek spetniajgcych
wiele wymagan dotyczacych ptynnosci, kapitalizacji itp.

GPW — Gietlda Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Indeks Ifo — (Ifo Business Climate) — jest to wskaznik obrazujgcy nastroje niemieckich przedsiebiorcow. Publikowany jest
razw miesigcu przez monachijski Instytut Badan nad Gospodarkg (Institut fir Wirtschaftsforschung). Indeks Ifo uznawany jest
za najbardziej wiarygodne zrddto informacji na temat kondycji niemieckiej gospodarki poniewaz odzwierciedla on nastroje
niemieckich przedsiebiorcow.

Inflacja — proces wzrostu przecietnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity nabywczej pienigdza
krajowego.

Inflacja HICP — (inflacja bazowa) — zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych wprowadzony przez Komisje Europejska.
Zgodnie z traktatem z Maastricht, wskaznik HICP jest podstawg do oceny wzrostu cen w krajach Unii. Wskaznik HICP obliczany
jest jednakowo we wszystkich krajach Unii. Obliczany jest na podstawie obserwacji zmian cen konsumpcyjnych odpowiednich
reprezentantébw towar6w i ustug oraz przy zastosowaniu systemu wag, zgodnie ze strukturg spozycia indywidualnego
w gospodarstwach domowych wedtug danych sprzed 2 lat.

Inflacja PCE — spos6b miary wskaznika inflacji. Indeks obrazujgcy zmiany cen dobr i ustug nabywanych przez gospodarstwa
domowe. Do obliczenia indeksu PCE uzywane sa wagi wynikajgce z biezgcego udziatu danej grupy doébr i ustug w zakupach
gospodarstw domowych ogétem. Indeks cenowy PCE jest jednym z najistotniejszych wskaznikéw inflacji dla FOMC.

Jastrzebie/gotebie — gotgbiami okresla sie tych ekonomistow lub bankowcéw, ktérzy sg za nizszymi stopami procentowymi,
tagodng polityka monetarng; jastrzebie — to wrogowie inflacji, zwolennicy ostrzejszej polityki monetarnej.

Konsensus rynkowy — konsensus jest obliczany jako $rednia ze stawianych przez analitykéw prognoz i obrazuje, jakich danych
spodziewa sie rynek.
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Marza kredytowa — réznica miedzy oprocentowaniem kredytu a rynkowg stopg procentows.

MSCI — indeksy obliczane sg od 1970 roku przez amerykanski bank inwestycyjny Morgan Stanley. Najbardziej znane indeksy
MSCI:

MSCI ACWI — All Country World Index — wskaznik ten zawiera akcje z 46 réznych krajow, z ktérych 23 klasyfikowane sg jako
rynki rozwiniete, a pozostate 23 kraje uznawane sg za rynki wschodzgce;

MSCI World Indeks — dotyczy akcji z 23 krajéw rozwinigtych gospodarczo, w tym USA,
MSCI EAFE - dotyczy akcji z 21 rozwinietych gospodarek w Europie, Australii oraz na Dalekim Wschodzie, USA i Kanady;
MSCI EMFR - indeks rynkéw wschodzacych analizujgcy akcje na 26 rynkach wschodzacych.

mWIG40 — indeks obejmuje 40 $rednich spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW. mWIG40 jest indeksem typu cenowego,
€0 0znacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakciji, a nie uwzglednia sie dochodow
z tytutu dywidend. W indeksie mWIG40 nie sg uwzglednione spéiki z indekséw WIG20 i sWIG80 oraz spdtki zagraniczne
notowane jednoczesnie na GPW i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej
1 mid euro.

Obligacje High Yeld — papiery wysokodochodowe — ich emitenci nie bedgc w stanie zapewni¢ takiego bezpieczenstwa jak w
przypadku obligacji o ratingu na poziomie inwestycyjnym przyciagajg inwestoréw oferujgc wyzsze oprocentowanie (rentownos¢)
— stad ich nazwa "high yield".

PMI — wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym w danym kraju. Powstaje on na bazie anonimowych ankiet
wysytanych do menadzeréw z catego kraju, ktérzy odpowiadajg na pytania dotyczgce swojej branzy. Warto$¢ wskaznika powyzej
50 oznacza rozwéj gospodarczy, natomiast warto$¢ ponizej 50 oznacza recesje.

Premia za ryzyko kapitatowe — termin opisujgcy poziom ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym krajem lub rynkiem. Premig
za ryzyko kapitatowe okresla sie nadwyzke zysku z inwestycji kapitatowych ponad stope wolng od ryzyka. Za stope wolng od
ryzyka przyjmuje sie stope zwrotu z inwestycji w rzadowe dtugoterminowe papiery dtuzne, np. 10-letnie obligacje skarbowe.

QE — luzowanie ilosciowe — jeden ze sposobdw niestandardowej rzgdowej polityki pienieznej, stosowany przez banki centralne w
celu stymulowania gospodarki narodowej. Polega na zwiekszeniu podazy pienigdza poprzez kupno aktywoéw finansowych od
bankéw (np. rzadowych papieréw wartosciowych) lub innych papieréw z rynku.

Reflacja — zwigkszanie skali inflacji jako reakcja na okres, w ktérym ceny ksztattowaty sie ponizej kosztéw produkcji. Stosuje sie
ja po znacznym spadku cen danego aktywu w celu ich podwyzszenia do pozioméw przed zatamaniem koniunktury.

Rentownos¢ obligacji — w przyblizeniu stopa dochodu, ktorg uzyskujg inwestorzy kupujac obligacje po aktualnej cenie rynkowej
i przetrzymujac jg w swoim portfelu do terminu wykupu. Spadek rentownosci oznacza wzrost cen.

Rynki bazowe obligacji — obligacje USA, Niemiec.

Ropa Brent — wysokiej jakosci gatunek ropy naftowej, nazywana bywa réwniez Brent, Brent blend oraz London Brent. Jest to
najwazniejszy gatunek ropy na rynku europejskim. Ceny ropy ksztalttujg sie na podstawie transakcji zawieranych na londynskim
rynku ropy Brent, na ktérym to zapoczatkowany zostat handel ropg naftowg. Ten rodzaj ropy, zaliczany do gatunkéw stodkich,
jest wydobywany na kilkunastu polach znajdujgcych sie na Morzu P6tnocnym. Jest najlepszym produktem wyjsciowym stuzgcym
do dalszej produkcji benzyny oraz paliw ze $redniej frakcji destylacyjne;.

sWIG80 — indeks obejmuje 80 matych spotek notowanych na Gtownym Rynku GPW. sWIG80 jest indeksem typu cenowego, co
oznacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakcji, a nie uwzglednia sie dochodéw
z tytutu dywidend. W indeksie sWIG80 nie sg uwzglednione spotki z indeksow WIG20 i mWIG40 oraz spotki zagraniczne notowane
jednoczesnie na GPW i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu rankingu powyzej 100 min euro. Udziat jednej sp6tki w indeksie
jest ograniczany do 10%.

Tapering — redukcja skupu aktywdw przez bank centralny.
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Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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WIG — gtowny indeks warszawskiej gietdy. Obecnie obejmuje wszystkie spétki notowane na Gtéwnym Rynku GPW, ktére spetnig
bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach. WIG jest indeksem dochodowym i przy jego obliczaniu uwzglednia sig¢ zaréwno ceny
zawartych w nim akcji, jak i dochody z dywidend i praw poboru.

WIG20 — Warszawski Indeks Gietldowy Duzych Spotek — indeks cenowy, w sklad ktérego wchodzi 20 najwiekszych spoétek
gietldowych pod wzgledem wartosci rynkowej w wolnym obrocie i 0 najwiekszej ptynnosci. Indeks WIG20 obliczany jest od 16
kwietnia 1994 r. Jedna spétka nie moze mie¢ wigkszego dziatlu w indeksie niz 15%. Natomiast dany sektor w WIG20 moze by¢
reprezentowany co najwyzej przez 5 spétek. WIG20 jest indeksem cenowym, co oznacza, ze przy jego obliczaniu nie uwzglednia
sie dochodow z tytutu dywidend.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informac yjnym
wymaganym na mocy przepiséw prawa. Materiat nie pow inien by ¢ wytaczng podstaw g podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos$¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszu Crédit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac wiecej, niz 35% aktywOw w papiery wartosciowe emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis czynnikdw ryzyka, dane
finansowe oraz informacje na temat opfat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, kluczowych informacjach dla inwestoréw
oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na www.credit-agricole.pl/dokumenty i u dystrybutoréw funduszu Crédit
Agricole. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Il pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zalozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okre$lonego wyniku inwestycyjnego, a przyszte
wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec zmianie w przyszitosci.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzigé pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzgledni¢
ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Inwestujgc w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe bedgce
przedmiotem inwestycji samego 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 wiedzg jego autoréw i
pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie
ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.
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