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Ostatni tydzien maja (25-31.05) byt pozytywny dla ryzykownych klas aktywow. Indeks S&P 500 wzrdst o 3,0%
w ujeciu tygodnia, a niemiecki indeks DAX wzrdst o 4,6%. Indeksy obligacji wysokodochodowych w EUR i USD zyskaty
odpowiednio 1,7% i 1,8% w ujeciu tygodnia (rentownosci spadty).

Aktywa bezpieczne, tj. obligacje krajow rozwinietych nie graty gtéwnej roli w mijajgcym tygodniu. Rentownosci
amerykanskich 10-latek utrzymaty sie na poziomie 0,65%, a niemiecki Bund zakonczyt tydzien 4 pkt. bazowe wyzej na
poziomie -0,45%.

Na lepsze nastroje rynkowe wplynely pojawiajgce sie coraz czesciej informacje o otwieraniu gospodarek
w roznych krajach, w tym tych najbardziej dotknietych epidemia. Spowodowato to réwniez ostabienie sie dolara do
innych walut rezerwowych oraz walut krajéw rozwijajacych sie. Spiecia na linii Chiny-USA w zwigzku z planami
ograniczenia autonomicznosci Hongkongu nie wplynely na szeroki rynek. Perspektywa tego, ze aktywnosc¢
gospodarcza osiggneta swoje dno w kwietniu i maju byta dominujgcym tematem rynkowym, co pozwolito ropie naftowej
wroci¢ do cenowych pozioméw z potowy marca.

W Polsce indeks najwiekszych spdtek WIG20 w ujeciu tygodniowym zanotowat spory wzrost o 5,6%. Zdecydowanie
najwazniejszym tematem warszawskiego parkietu byta niespodziewana obnizka stop procentowych przez Narodowy
Bank Polski do historycznie niskiego poziomu 0,1% - poprzednio poziom stopy referencyjnej NBP wynosit 0,5%. Decyzje
0 obnizce stop procentowych RPP w komunikacie prasowym argumentowato spadkiem aktywnosci gospodarczej
oraz ryzykiem nieosiggniecia celu inflacyjnego w $rednim okresie. Negatywna reakcja bankéw zatrzymata
silne wzrosty w tym sektorze. Do czasu decyzji RPP banki notowaty w ostatnim tygodniu wzrosty wyzsze niz szeroki
indeks WIG20.

W mijajacym tygodniu sukcesem zakonczyla sie juz druga w czasie pandemii emisja akcji (po CCC) na gtdwnym
warszawskim rynku — Selvita pozyskata od inwestoréw ponad 90 min ztotych. Z makro w Polsce: w zesztym tygodniu
odczyt inflacji CPI za maj byt w miare zgodny z oczekiwaniami i wynidst 2,9% r/r. Drugi odczyt PKB za Q1 byt
nieco wyzszy niz poczatkowy — 2,0% r/r vs. 1,9% r/r. Tempo wzrostu byto duzo nizsze niz w Q4 2019 r. — 3,2% r/r,
do czego w wiekszosci przyczynit sie spadek inwestycji i w mniejszym stopniu konsumpcji prywatnej.

W USA finalny odczyt PKB za pierwszy kwartal pokazat nieco gorsza dynamike niz poczatkowo szacowano. PKB
spadt o 1,3% k/k, cho¢ konsumpcja prywatna spadta mniej od prognoz konsensusu. Dochody Amerykanow
zaskakujaco wzrosty w kwietniu o ponad 10% m/m, wbrew prognozom spadku o ponad 6%. Stato sie tak dzieki
bardzo wysokim transferom publicznym, ktdre przewyzszyty spadek dochodu wynikajacy z utraty pracy czy zmniejszenia
etatu.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wylaczng podstawa podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze mogg inwestowac wiecej niz 35% aktywow 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¢é pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz uwzglednic¢
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 znajdujg 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 sposdb bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedza
jego autorow i pochodzg ze Zzrddet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji
powyzszego dokumentu.



