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Komentarz specjalny dotyczacy sytuacji na rynku

W ostatnich dniach obserwujemy spadki cen obligacji na swiatowych rynkach. Na wartosci tracg zaréwno papiery skarbowe jak i
korporacyjne. Wzrosty rentownosci nie ominety réwniez polskiego rynku. Trend wzrostu rentownosci utrzymuje sie od kilku miesiecy
i sprzyjaja mu postepy w walce z pandemia. Otwieranie gospodarek i idgce za tym przyspieszenie wzrostu gospodarczego oraz inflacji
tworza mato atrakcyjne srodowisko dla inwestycji w instrumenty dtuzne, zwtaszcza papiery skarbowe. Czynnikiem szczegdlnie
oddziatujgcym na ceny obligacji sg ostatnie zaskakujgce odczyty inflacji. W Polsce wskaznik CPl w kwietniu wynidst 4,3% r/r (3,2% r/r
w marcu) —znaczgco przebijajac oczekiwania. Sktonito to nawet prezesa NBP Adama Glapiriskiego do lekkiej zmiany retoryki. W trakcie
pigtkowej (07.05.2021) konferencji podkreslit, ze RPP nie zawaha sie podnies¢ stép procentowych jesli bedzie to konieczne oraz
zasygnalizowat mozliwo$¢ takiego ruchu w 2022 r. Ostanie dane (opublikowane 12.05.2021) o inflacji w kwietniu w Stanach
Zjednoczonych takze zaskoczyty analitykdw i przyczynity sie do kontynuacji przeceny obligacji. CPl wynidst 4,2% r/r po wzroscie z 2,6%
r/r w marcu.

Na polskim rynku obligacji skarbowych mocne spadki cen dotknety réwniez obligacji zmiennokuponowych. Przyczynit sie do tego
przetarg (10.05.2021) obligacji BGK (seria FPC0631 o zmiennym oprocentowaniu — warto$¢ emisji wyniosta 4,5 mld zt) bedacych
bardzo atrakcyjng alternatywg dla obligacji skarbowych.

Prezentujgc perspektywy na biezgcy rok wskazywalismy na istotne ryzyka dla funduszy inwestujacych w papiery skarbowe w sytuacji
mocnego ozywienia gospodarczego. Te ryzyka wiasnie sie materializujg i w diuzszym terminie scenariusz kontynuacji wzrostu
rentownosci jest tym najbardziej prawdopodobnym.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytgczng podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych.
Wartos¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscia ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowaé wiecej niz 35% aktywéw 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 uwzgledni¢ ewentualne
opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia straty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikdw ryzyka oraz informacje na temat optat zwigzanych z uczestnictwem w subfunduszach
znajduja sie w prospekcie informacyjnym oraz tabeli optat 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 najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodza
ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu.
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