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Miniony tydzie A na rynkach finansowych podkre $lat dobitnie jak inwestorzy z poszczegdélnych klas a ktywow
réznie podchodz g do oceny bie zacej sytuacji rynkowej. Rynki akcyjne kontynuowaly wzrosty na fali optymizmu
ptyngcego z sektora technologicznego. Z kolei rentownosci obligaciji rosty (ceny spadaty) w obliczu potencjalnych dalszych
podwyzek stop procentowych w USA i Europie, po tym jak do$¢ niespodziewanie banki centralne w Australii i Kanadzie
podniosty stopy procentowe, argumentujgc to dalszg walkg z uporczywa inflacjg.

W USA otrzymali $my gar §¢ informacji na temat kondycji gospodarki, ktére oka zaly sie gorsze od oczekiwa n
rynkowych. Efekt wysokich stop procentowych uwidacznia sie coraz bardziej oraz wptywa na silny do tej pory sektor
ustug. W konsekwenciji rynek z prawie 80% prawdopodobienstwem wycenia pozostawienie stop procentowych bez zmian
podczas przysztego posiedzenia FOMC w USA. Odczyt ISM dla ustug za maj, osiggngt wartos¢ lekko powyzej poziomu
réwnowagi (50 pkt.). Wskazuje to na stabszg aktywno$é gospodarczg, mniejsze zamdéwienia oraz spadek zatrudnienia.
Dodatkowo, dane o zasitkach dla bezrobotnych wzrosty do najwyzszych pozioméw od pazdziernika 2021 wskazujgc na
schtadzanie rynku pracy co byto zbiezne z wczes$niej podawanymi danymi na temat stopy bezrobocia w USA.

W Europie obraz gospodarki pozostaje wci gz staby. PKB dla strefy euro w | kwartale 2023 r. finalnie spadt o 0,1%
kwartat do kwartatu. Wczesniejszy szacunek zaktadatl wzrost o 0,1%. Sprzedaz detaliczna w strefie euro spadta
w kwietniu po raz jedenasty z rzedu, podkreslajgc utrzymujgcg sie stabg kondycje gospodarstw domowych. Dopetnieniem
obrazu gorszej kondycji gospodarczej byt odczyt PPl za kwiecien, ktéry wskazuje na szybszy od oczekiwan proces
dezinflacji w strefie euro. |Inflacia PPl w strefie euro w kwietniu wynosita juz tylko 1% r/r,
a w stosunku do marca ceny producentéw spadty o 3,2%. Skorygowano tez w d6t dane za poprzedni miesigc.

Obraz stabn gcej globalnej gospodarki dopetniaty dane ptyn ~ gce z Chin. Spadek importu oraz eksportu, pogorszenie
sie bilansu handlu zagranicznego, a takze mocny spadek inflacji producenckiej w maju rodzg znéw pytania o kwestie
spowolnienia gospodarczego w Chinach i wygasanie poczatkowego mocnego ozywienia po otwarciu gospodarki.

W Polsce RPP utrzymata wszystkie stopy procentowe NBP n  a niezmienionym poziomie i podtrzymuje,  ze dalsze
decyzje b eda zalezne od naptywaj acych informacji o perspektywach inflacji i PKB. Wedtug RPP w maju inflacja
bazowa istotnie sig obnizyla, a na pigtkowej konferencji premiera i ministra finanséw poinformowano, ze o ile nie bedzie
szokéw, to inflacja powinna by¢ jednocyfrowa w IV kwartale br. Dodatkowo, szacunki ministra finanséw wskazujg na 1%
wzrost PKB w Polsce w 2023 roku. Te pozytywne sygnaty z gospodarki i prognozy wspieraty strone kupujgca na indeksach
akcyjnych. WIG20 po przebiciu poziomu 2000 pkt. w poprzednim tygodniu kontynuowat wzrosty. Na rynku diugu, po raz
kolejny rentownosci obligacji spadty (ceny rosty) ponizej 6%.
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informac yinym
wymaganym na mocy przepiséw prawa. Materiat nie pow  inien by ¢ wytgczng podstaw g podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotyczg zmian wartosci jednostek uczestnictwa funduszu Credit Agricole w podanych
okresach, sg danymi historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikdéw w przysztosci.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennosciag ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywoéw w papiery warto$ciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Parnstwa lub NBP.

Korzy$ciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat opfat znajdujg sie w prospekcie informacyjnym, dokumentach zawierajgcych
kluczowe informacje oraz tabeli optat dostepnych w jezyku polskim na credit-agricole.pl i u dystrybutora funduszu Credit
Agricole. Streszczenie praw inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat I1I, pkt 4).

Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a
przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec zmianie
w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzigé pod uwage optaty zwigzane z
subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

Inwestujgc w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe bedace
przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek spos6b bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zroédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokladnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacii
niniejszego dokumentu.
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