Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.

KOMENTARZ TYGODNIOWY

27.03.2023 r.

Autorem komentarza jest Filip Klijewicz
Analityk Akcji w Santander TFI

W minionym tygodniu handel na rynkach finansowych przebiegat przy utrzymujacej sie podwy zszonej zmienno $ci, co
odzwierciedlato wysok g niepewno $§¢ inwestorow spowodowang problemami w sektorze bankowym w USA
i Europie. Sytuacja ptynno $ciowa w sektorze bankowym do $¢€ szybko zostata zarz gdzona przez banki centralne
a przejecie Credit Suisse przez UBS dodatkowo tagodzito obawy inwestoréw o jego stabilnosc.

W $rode FED zgodnie z oczekiwaniami inwestorow podniost stop y procentowe o 25 punktéw bazowych  do 4,75%-
5%. Czionkowie oczekujg, ze jest to niemal maksymalny przewidywany poziom stop procentowych w tym roku —
mediana na wykresie Dot Plot wskazuje, ze stopy procentowe powinny 0siggng¢ szczyt na poziomie 5,1% w 2023 roku,
czyli na réwni z poprzednig grudniowg projekcjg. Jerome Powell jasno zaznaczyt, ze nie przewiduje obni zek stop w
tym roku i zmian w zaostrzaniu polityki ilo  $ciowej. Szef FED wielokrotnie powtarzat, ze upadki bankéw zacheca
regionalnych pozyczkodawcow do konserwatywnego dziatania, ograniczajgc kredyt w sposob, ktéry mozna uznaé za
odpowiednik podwyzki stop procentowych. Te dziatania powinny negatywnie przelozyé sie na wzrost gospodarczy w
przysziosci. Podobnie jak FED, Bank Centralny w Anglii podnidst stopy procentowe o 25 punktoéw bazowych do
poziomu 4,25%.

Pod koniec tygodnia poznalismy wstepne odczyty PMI z gtéwnych gospodarek europejskich (Francja, Niemcy, Wielka
Brytania) i USA. W Europie kondycja przemystu jest caty czas staba , natomiast w ustugach sytuacja do $¢ istotnie

poprawia si e i sygnalizuje wzrosty. W USA zaréwno przemystowy jak i ustugowy PMI wypadt znacznie powy zej
oczekiwa n rynkowych , przy czym sytuacja wyglada podobnie jak w Europie. Lepsze nastroje panujg w ustugach, gdzie
prognozowane sg wzrosty, a przemystowy odczyt oscyluje minimalnie ponizej 50 pkt.

Finalnie tydzie n dla rynkdw akcyjnych byt przyzwoity . Zaréwno globalny rynek akcji MSCI ACWI, jak i indeks
zrzeszajacy rynki rozwijajgce sie MSCI EM zamknely tydzien na plusie. Na gtéwnych parkietach w USA Europie i Azji
indeksy mozolnie odrabialy straty = po mocnej wyprzedazy z poczatku miesigca.

Na rynku dtugu rentowno $ci obligacji mocno wahaty si e przez caty tydzie n, by finalnie zako nczyé na poziomach
zblizonych do ko nca zesztego tygodnia . Na 10-latkach w USA kilkupunktowe spadki rentownosci, natomiast
w Niemczech rentownosci przesunely sie kilka punktéw bazowych w gére. Na rynku europejskiego diugu
korporacyjnego lekkie polepszenie nastrojow . Indeks obligacji korporacyjnych typu investment grade w EUR wzrést o
0,5%, natomiast obligacji korporacyjnych wysokodochodowych w EUR o0 0,2%.

W Polsce obraz kondycji gospodarczej wypadt do  $¢é stabo wzgl edem oczekiwa n rynkowych . Produkcja
przemystowa w lutym spada rok do roku przy utrzymujgcej sie wysokiej inflacji producenckiej . Tempo wzrostu
konsumpcji wyra znie spowalnia . Sprzedaz detaliczna wypadta kolejny miesi ac stabo notujac spadek o prawie 5%
rok do roku w cenach stalych. Lepsza od oczekiwa n okazala si @ dynamika ptac . Dodatkowo pozytywnie zaskoczyta
produkcja budowlano-monta zowa. Stopa bezrobocia za luty pozostata na niezmienionym poziomie miesigc do
miesigca i wyniosta 5,5%.

Na indeksach akcyjnych umiarkowane spadki . Stosunkowo dobrze radzity sobie sp6tki o matej kapitalizacji , ktére
zamknely tydzien na plusie. Na rynku dtugu rentowno $ci obligacji 10-letnich lekko wzrosty , a ztoty wzgl edem euro i
dolara lekko si e umacniat .

Obligacje skarbowe rentowno $¢€ zmiana (pb)
PL10Y 6,00 2,5
DE10Y 2,12 2,2
usioy 3,38 -5,4
Obligacje korporacyjne cena zmiana (%)
Obligacje "High Yield" EUR 312,8 0,2%
Obligacje "Investment Grade" EUR 276,9 0,5%
Indeksy akcyjne cena zmiana (%)
WIG 56024,4 -0,5%
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WIG20 1670,2 -0,5%

mwWIG40 4365,1 -1,2%

sWIG80 19595,9 0,7%

DAX 14957,2 1,3%

S&P500 3971,0 1,4%

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.

Warto$¢ aktywoéw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze mogg inwestowac¢ 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 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 gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a
przyszte wyniki podlegajg 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 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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