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Miniony tydzien (18-24.04.2022) nie byt najlepszy dla inwestoréw po obu stronach oc eanu. Uwaga skierowana byta
na naptywaj ace dane o inflacji i komentarze decydentéw polityki monetarnej. A te wskazywaly na szybsze i mocniejsze
zacies$nianie monetarne, niz dotychczas zakladano. Amerykanskie indeksy S&P500 i NASDAQ spadty w ujeciu tygodnia
0 odpowiednio 2,8% i 3,8%. Europejski rynek wypadt nieco lepiej na tym tle. Niemiecki indeks DAX i francuski CAC40
zakonczyly tydzien na niemal niezmienionych poziomach. Lokalnie polski indeks najwiekszych spotek WIG20 stracit niemal
6% a indeks szerokiego rynku 4,5% w ujeciu tygodnia. Ze spotek amerykanskich echem niést sie spadek cen akcji spotki
Netflix, ktdre w obliczu rozczarowujgcej prognozy wzrostu liczby subskrybentow stracity w ujeciu tygodnia 37%. Podobnie,
wskutek rozczarowujacych zapowiedzi, co do najblizszych planéw zareagowaly walory polskiego ,giganta” branzy
gamingowej — CD Projekt, tracgc 24%.

Na ryku diugu skarbowego mieli§my do czynienie z rosn gcymi rentowno $ciami (spadkami cen) obligacji , zaréwno
najwiekszych gospodarek zachodnich, jak i krajow peryferyjnych. Negatywnie wyrdzniaty sie polskie 10-letnie obligacje
skarbowe , ktérych rentowno $¢€ wzrosta (cena spadta) o ponad 40 punktéw bazowych.

W minionym tygodniu inwestorzy poznali szereg danych ekonomicznych. Dane wskazuja, ze w poczatkowym okresie
polska gospodarka okazata si € nadspodziewanie odporna na trwaj acg wojn @ w Ukrainie . Pozytywnie zaskoczyta
produkcja przemystowa , ktéra wzrosta w marcu o 17,3% r/r wobec konsensusu rynkowego na poziomie 11,6%,
wskazujgc na brak istotnego wptywu problemu w miedzynarodowych tancuchach produkcji czy wysokich cen surowcow.
Matym cieniem ktadzie sie istotna kontrybucja do odczytu, dzialu wytwarzania i zaopatrywania w energie, gaz itp., co
sugerowa¢ moze, iz czes¢ pozytywnego efektu jest czysto statystyczna

Mocne byly takze dane z rynku pracy za marzec . Przecietne wynagrodzenie wzrosto o 12,4% r/r wobec oczekiwanych
10,4%. Dynamika ta jest najwyzsza od 2008 roku. Zatrudnienie w marcu wzrosto natomiast o 2,4% r/r wobec 2,2% w lutym.
Przy$pieszyta rowniez sprzeda z detaliczna . Rosngc w marcu o 9,6% r/r wobec oczekiwanych 9%. Mocne dane z
gospodarki realnej w potaczeniu z odczytami inflacji z poczatku tygodnia (finalny odczyt inflacji za marzec na poziomie
11% r/r wobec wstepnego odczytu 10,9% oraz inflacji bazowej za marzec na poziomie 6,9% r/r wobec 6,7% w lutym)
podniosty oczekiwania na podwy  zki stop przez RPP za sprawg narastajgcych obaw o spirale cenowo-ptacows.

Wart wspomnienia jest tez odczyt danych o handlu zagranicznym za luty , ktory wskazat pogt ebiajacy sie deficyt
wynikajgcy gtéwnie z rosnacych cen importowanych surowcoéw energetycznych. Zaobserwowac takze mozna ostabienie
trendu wzrostowego w eksporcie, przede wszystkim do Niemiec, ktérych przedsiebiorstwa, gtownie samochodowe
zmagajg sie z problemami podazowymi wynikajgcymi z probleméw w tancuchach dostaw.

MFW (Miedzynarodowy Fundusz Walutowy) opublikowat zaktualizowane prognozy gospodarcze dla Swiatowej
gospodarki, obni zajgc prognozy wzrostu gospodarczego na 202212023 rok  z odpowiednio 4,4% i 3,8% na 3,6% w obu
latach. Jednoczesnie MFW podat zaktualizowane prognozy dla polskiej gospodarki , obni zajac je odpowiednio dla roku
20222023 2 4,6% na 3,7% i z 3,7% na 2,9%. Gidwna argumentacjg dla zmian obu projekcji byt wplyw trwajacej wojny w
Ukrainie, jak i wprowadzony lockdown w czes$ci Chin.

W zeszlym tygodniu, w trakcie konferencji organizowanej przez MFW i Bank Swiatowy, glos zabrali przedstawiciele
Bankoéw centralnych USA i strefy euro. J. Powell wskazal, i z potrzebne jest nieco szybsze zacie $nianie polityki
pieni eznej przez Fed . Zapowiedzial, ze Fed zamierza podnosi € stopy szybciej i zbliza¢ si¢ do pozioméw, ktére uznane
sg za neutralne — okolo 2,5%, by nastepnie rozwazy¢ dalsze zaostrzenie polityki. Ch. Lagarde natomiast zasugerowala,
ze EBC bedzie mniej agresywne ni  z Fed, a proces normalizacji nadal ,sekwencyjny, elastyczny i stopniowy” oraz oparty
0 naplywajgce dane. Warto jednak zauwazy¢, iz czes¢ decydentéw w ECB optuje za szybszym zaciesnianiem. Odmienne
podejscie, znajduje swoje uzasadnienie w danych ptyngcych z obu gospodarek.

W USA opublikowany odczyt produkcji przemystowej za marzec wyniost 0,9% m/m wobec oczekiwanych 0,4% i rewizji na
plus odczytu za luty do poziomu 0,9% nie wskazujgc na negatywne skutki sytuacji w Ukrainie.

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.

Wartos$¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszu Crédit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektdre 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 towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikdw ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, kluczowych informacjach dla
inwestoréw oraz tabelach opfat 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 I1I, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatlozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego,
a przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktdre moze ulec zmianie
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w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢ pod uwage oplaty 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 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 najlepszg wiedzg
jego autoréw i pochodzg ze zrédet 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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