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Miniony tydzie n (6-12.03.2023) przynidst wiele emocji inwestorom p 0 obu stronach Oceanu Atlantyckiego. llos¢
zdarzen za Oceanem skutkowata duzg zmiennoscig wszystkich klas aktywéw. Finalnie stratami tydzie n zakonczyto
wiekszo $¢ indeksow akcyjnych zaréwno w Europie jak i w USA.

Indeks S&P500 spadt o 4,5%, a Nasdaq o 3,7%, w ujeciu tygodnia. W Europie DAX i CAC40 stracity odpowiednio
1% i 1,7%. Na tym tle nie wyrGzniat sie polski rynek. Indeks szerokiego rynku WIG spadt o 1,1%, a indeks najwiekszych
spoétek WIG20 o 2,3%. Wzrost zanotowaty indeksy mniejszych spétek - mWIG40 o 2,7%, i SWIG80 o 0,5%.

Na rynku dtugu rentownosci dziesiecioletnich obligacji skarbowych wiekszosci gospodarek zamknety tydzien spadkami
(wzrostami cen). Rentownos$ci niemieckich 10-latek spadly o 22 pkt. bazowe, do poziomu 2,46%, a amerykarskich
0 25 punktéw bazowych, do poziomu 3,7%. Dobrze prezentowaly sig polskie dziesigciolatki, ktérych rentownos¢ spadta
(ceny wzrosty) o 41 punktéw bazowych, do poziomu 6,1% .

Zmian e postrzegania odczut rownie z segment obligacji korporacyjnych. W efekcie spadajgcych na koniec tygodnia
rentownosci obligacji skarbowych i awersji inwestorow do ryzyka zyskiwaly indeksy obligacji korporacyjnych typu
sinvestment grade”, w USD 0,92%, a w EUR 0,91%. W obawie o rosngce ryzyko kredytowe tracity natomiast indeksy
obligacji korporacyjnych wysokodochodowych, w USD 0,95%, a w EUR 0,09%.

Emocje w ubiegtym tygodniu rosty po oficjalnych wypo wiedziach J.Powella. Zgodnie z nimi dane ptyn ace
z gospodarki USA wskazuj g iz do obni zenia inflacji potrzebne b eda podwy zki stop do wy zszego poziomu ni z
dotychczas zaktadano, przy mo zliwym zwi ekszeniu ponownie skali pojedynczych podwy zek z 25 punktow
bazowych do 50.

Indeksy akcyjne zareagowaty na te komentarze silng przeceng, a rentownos$¢ amerykanskich dziesieciolatek przebity
ponownie poziom 4%. Takze rentownosci 2 letnich obligacji skarbowych USA przekroczyly 5%. R6znica migedzy nimi
siegneta 1 punktu procentowego, pogtebiajgc odwrdcenie krzywej rentownosci.

Takze w strefie euro wypowiedzi Christine Lagarde dotyc zgce polityki monetarnej brzmialy ,jastrz ~ ebio”. Warto
jednak zaznaczy¢, iz w sktadzie ECB nie ma jednosci w kontekécie dalszego postepowania. Swiadczy o tym wypowiedz
cztonka Rady Prezeséw EBC Ignazio Visco, ktory skrytykowat kolegéw z Rady za ,jastrzebie” wypowiedzi, przypominajgc
iz Rada zgodzita sie podejmowac decyzje z posiedzenia na posiedzenie, bez tzw. foward guidance (komunikacji dotyczacej
prawdopodobnego przysztego kierunku polityki monetarnej).

Wisienk @ na torcie i kierunkowskazem co do dalszego zachowa nia rynkéw mialy by ¢é pigtkowe dane
z ameryka Askiego rynku pracy. Uwag e inwestoréw skradly jednak nieoczekiwane problemy j ednego z lokalnych
bankéw w USA.

Silicon Valley Bank (bank w 20-stce najwigkszych bankéw w USA) w pigtek oglosit ze ma problem z plynnoscia
i odnotowal wysokg strate na sprzedazy instrumentdéw finansowych, szukajgc $rodkéw do obstuzenia zobowigzan.
Finalnie, w trakcie dnia, bank zostat zamkniety przez amerykanskiego regulatora, ktéry jednoczesnie jest odpowiedzialny
za wyptate depozytdow klientobw do gwarantowanego poziomu (250 tys. USD). W niedziele w nocy czasu polskiego,
amerykanscy regulatorzy dodatkowo zdecydowali o zagwarantowaniu wszystkich depozytéw w SVB, bez wzgledu na ich
wysokos¢, i jednoczesnie udostepnili linie finansowag wspomagajacg ptynnosé bankow, ktére mierza sie z ryzykiem run’u
na banki (masowego wycofania depozytow).

Obawy inwestoréw o rozlanie si ¢ probleméw na inne instytucje finansowe i, co nale  zy zauwazy€, na razie
nieuzasadnione obawy o powtdrk e kryzysu z 2008 roku, skierowaly indeksy akcyjne w dot. Jednocze $nie mocno
obnizyty sie rentowno s$ci obligacji skarbowych, w oczekiwaniu na wi  ekszg wstrzemi ezliwo$¢é Fed co do
podnoszenia stop, w obliczu pojawiaj gcych si @ negatywnych skutkdéw dotychczasowego zaostrzania po lityki
monetarne;j.

W zwigzku z tymi wydarzeniami rynek w wi ekszo $ci zignorowat dane z ameryka nskiego rynku pracy za luty,

a te po raz kolejny pozytywnie zaskoczyty. Liczba utworzonych miejsc pracy na poziomie 311 tys. byta wyzsza niz
konsensus rynkowy na poziomie 205 tys. Nieco wyzszy okazat sie natomiast odczyt stopy bezrobocia, 3,6%. Styczniowy
odczyt i jednoczesnie oczekiwania na luty byty na poziomie 3,4%. Takze $rednia ptaca godzinowa stracita swojg dynamike,
z 0,3% m/m w styczniu do 0,2% w lutym.
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W Polsce odbyto si e posiedzenie RPP na ktérym, zgodnie z oczekiwaniami, podj eto decyzj e 0 pozostawieniu stop
procentowych bez zmian, w tym stopy referencyjnej n a poziomie 6,75%. RPP opierata si @ nowych prognozach
ktore wskazywaty spadek inflacji na koniec 2023 roku do poziomu 11,9%, wobec wczesniejszych 13,1%, i na koniec 2024
do 5,7%, wobec wczeéniejszych 5,9%. Oczekiwania na rok 2025 pozostaty bez zmian na poziomie 3,5%. Takze projekcja
wzrostu PKB na 2023 rok byta nieco lepsza niz jeszcze w listopadowej projekcji, zakladajgc wzrost o 0,9% vs wczesniejsze
0,7% wzrostu.

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 ¢ wytgczng podstaw g podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos$¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze mogg inwestowaé¢ wiecej, niz 35% aktywdéw w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzy$ciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat opfat znajdujg sie w prospekcie informacyjnym, dokumentach zawierajgcych
kluczowe informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na credit-agricole.pl i u dystrybutora funduszu Credit
Agricole FIO. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat 11, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg 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 czgsci 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 zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacii
niniejszego dokumentu.



