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W minionym tygodniu (19-25.04.2021) nastroje na $wiatowych rynkach byty raczej zie . Inwestorzy
wyczekuj g ponownego otwarcia gospodarek dotkni  etych przez Covid . W USA trwa debata dotycz gca
podwy zszenia podatkéw od zyskow kapitatowych przez administracje prezydenta Bidena. W zwigzku z
tym obserwowalismy spadki cen wiekszosci klas aktywow - tracity gldwnie akcje.

Za oceanem rozpoczgt sie sezon publikowania wynikéw kwartalnych przez spétki. Na poczatku tygodnia
gielda w USA zanotowata korekt e, jednak nastroje poprawity sie w kolejnych dniach, dlatego indeks S&P
500 spadt tylko 0 0,1%. W Europie sytuacja byta podobna , najwazniejszy indeks Euro STOXX stracit 0,3%.
W Polsce nastroje nie byly lepsze ni  z za granic g. Najwiekszy indeks WIG stracit 1,3 %.

Dane makroekonomiczne, jakie ukazywaty sie w ciggu tygodnia byty w wiekszosci dobre. Na uwage zastuguje
zwhaszcza dobry odczyt wska znika PMI dla sektora ustugowego w USA (63,1 pkt w kwietniu wobec 60,4
pkt miesigc wczesniej). Warto$¢ wskaznika znacznie przekracza prdg 50 pkt co oznacza spodziewany wzrost
aktywno sci. Sytuacja na rynku pracy rOwnie Zz sSie poprawia. Liczba  wnioskow
0 zasitek dla bezrobotnych byta lepsza od prognozowanej (547 tysiecy tj. 78 tysiecy mniej od oczekiwan).

Rynek obligacji skarbowych réwniez pozostawal nieco w tyle. Rentowno $ci na rynkach bazowych
poruszaly si € w trendzie bocznym. Amerykanskie dziesieciolatki majg w tej chwili rentownos$é
w okolicach 1,5%, a niemiecki Bund -0,3%.

Podczas ostatniego posiedzenia EBC nie zaskoczyt ry  nku — stopy procentowe pozostaly bez zmian.
Wszystko przebiegato zgodnie z oczekiwaniami. Komunikat po posiedzeniu nie pozostawiat watpliwosci— EBC
nie bedzie robi¢ zadnych gwaitownych ruchéw. Dane makroekonomiczne wskazuj g na mo zliwy powrot
koniunktury w strefie euro w drugim kwartale . Niemniej jednak ryzyko dla wzrostu w krétkim okresi e
jest wysokie.

Polskie obligacje skarbowe maj g za sob g réwnie z staby tydzie n. Rentownos$¢ obligacji dziesiecioletnich
wzrosta (ceny spadty) bardziej niz na rykach bazowych. W tej chwili polskie dziesieciolatki majg rentownos$¢ w
okolicach 1,5%, co oznacza wzrost o okoto 10pb w ciggu tygodnia.

Nerwowo byto na rynku surowcow. Ceny ropy naftowej spadly w potowie tygodnia m.in. ze wzgledu na
wzrost zapasow w USA. Za baryitke ropy WTI ptacono 61 dolar6w.

Negatywne nastroje w odniesieniu do ryzykownych akt ywow, omin ety rynek obligacji korporacyjnych.
W ciggu tygodnia, indeks obligacji dolarowych z wysokim kuponem czyli z tzw. segmentu High Yield poruszat
sie w trendzie bocznym.

W nadchodzgcych dniach jest szansa na poprawe nastrojow. Uwaga inwestorOw skupi sie
na posiedzeniu Fed. Podczas ostatniego spotkania prezes J. Powell przypomnial, Zze Fed bedzie czekat
z zaciesnianiem polityki monetarnej do czasu, gdy zobaczy w  yraznag odbudow e zatrudnienia oraz
presj e inflacyin 3. W Polsce wazne dla inwestorow bedzie orzeczenie TSUE w sprawie kredytéw
frankowych .

2021 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone. Nazwa
Santander i logo ,,ptomien” sg zarejestrowanymi znakami towarowymi. Materiat jest prezentowany w celach
informacyjnych i nie powinien by¢ wytgczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywdéw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowaé wiecej niz 35% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusz nie gwarantuje realizacji zalozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane z subfunduszem oraz
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uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty przynajmniej czesci
wptaconych srodkow.

Dane finansowe subfunduszy, opis czynnikdéw 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 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
powyzszego dokumentu.
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