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Miniony tydzie A (19-25 maja 2025 roku) przyniost kres relatywnie d  obrej passy rynkéw kapitatowych,
obserwowanej w ostatnich tygodniach. Nastroje inwestoréw pogorszylty sie zaréwno z powodu
narastajgcych obaw o stan zadtuzenia Stanéw Zjednoczonych, jak i niespodziewanego powrotu tematu cet.

Srodowa aukcja amerykanskich obligacji skarbowych spotkata sie z umiarkowanym zainteresowaniem
inwestoréw. Cho¢ ostatecznie zgtoszony popyt ponad dwukrotnie przewyzszyt oferowang podaz, byt to
najstabszy wynik aukcyjny od kilku miesiecy. Przetozyto sie to na wzrost rentowno $ci nowo emitowanych
papieréw — w przypadku obligacji 20-letnich przekro czyla ona poziom 5%. W slad za tym wzrosty
réwnie z rentowno $ci dziesi ecioletnich obligacji, ktére zako nczyly tydzie n nieco powy zej 4,5%.

Problemy na rynku dtugu wywotaty nerwowo  §¢ na ameryka naskim rynku akcji , jednak to prezydent
Donald Trump nadat ton koncéwce tygodnia. W pigtek zapowiedziat on wprowadzenie od poczatku czerwca,
50% cet na produkty z Unii Europejskiej , mimo obowigzujgcej wczesniej 90-dniowej pauzy (w poniedziatek
termin przesunieto na poczatek lipca). Jako powdd wskazat brak dobrej woli po stronie Unii. Informacja ta
przypieczetowata spadki na wiekszosci zachodnich indeksach akcyjnych, ktére zakonczyly tydzien ,na
czerwono”.

W tym otoczeniu, réwniez polski rynek akcji pod azat za zachodnimi parkietami . Na rynku dtugu, w obliczu
geopolitycznych zawirowan, rosty rentowno $ci polskich obligacji dziesi ecioletnich (czemu towarzyszyt
spadek ich cen). Relatywnie dobrze zachowywat si @ natomiast rynek obligacji korporacyjnych —
zaréwno indeks obligacji wysokodochodowych, jak i t ych o ratingu ,investment grade”, zako  nAczyly
tydzie n w okolicach zera.

Z lokalnych danych makroekonomicznych uwage przyciggneta produkcja przemystowa za kwiecie n, ktéra
wzrosta o 1,2% r/r — wynik ten byt lepszy od oczekiwan analitykéw. Z kolei produkcja budowlano-
monta zowa zanotowata dalszy spadek, obni Zajgc sie az o 4,2% r/r. Szczegdlnie negatywnie wypadt
segment budowy budynkoéw, gdzie dynamika wyniosta -10,3% r/r.

Biezgcy tydzien rozpoczynamy swietem na dwoch najwiekszych rynkach — w USA i Wielkiej Brytanii.
W kolejnych dniach poznamy oczekiwane wyniki finansowe amerykanskiego giganta technologicznego — firmy
Nvidia. Z Polski naptyng natomiast wstepne dane o inflacji za maj. Na krajowym podworku gtéwnym tematem
bedzie zapewne koncéwka kampanii prezydenckiej.

: 10-letnie Zmiana
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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 ¢ wytgaczng 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 wynikéw 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% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat 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 wzig¢ 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 sposob bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszag 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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