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W minionym tygodniu (20-26.05.2024) poznaliSmy mieszany zestaw danych z polskiej gospodarki.
Produkcja przemystowa zaskoczyta pozytywnie, lecz odczyty o rynku pracy i sprzedazy detalicznej byty
stabsze od oczekiwan. Na rynku globalnym umacniata sie retoryka Fed o ostroznym podejsciu do obnizek
stop i potrzebie osiggniecia wiekszej pewnosci, ze inflacja zmierza do celu. Wainym rynkowym
wydarzeniem byly wyniki finansowe spétki Nvidia, ktéra po raz kolejny nie zawiodta oczekiwan.
Ostatecznie zagraniczne rynki akcji utrzymaty wyceny sprzed tygodnia, a w Polsce indeks WIG spadt o0 1,2%.
Na rynkach dtugu inwestorzy mierzyli sie z rosngca rentownoscig obligacji skarbowych (wyceny spadaty) i
niewielka zmiana notowan obligacji korporacyjnych.

Cztonkowie Fed wypowiadajacy sie w minionym tygodniu podtrzymali obowigzujacg narracje, ze dalsze
ruchy banku centralnego beda determinowane naptywajacymi danymi makroekonomicznymi.
Wiceprzewodniczacy Michael Barr zakomunikowat, ze bank jest na dobrej pozycji, aby utrzymac
niezmieniong polityke i obserwowad gospodarke. W jego ocenie odczyty inflacji za pierwszy kwartat nie daty
pewnosci wymaganej do rozpoczecia tagodzenia polityki monetarnej. W podobnym tonie wypowiadat sie
Raphael W. Bostic, Prezes Banku Rezerw Federalnych w Atlancie, ktéry po raz kolejny wyrazit swojg opinie o
potrzebie kontynuowania restrykcyjnej polityki pienieznej. Opublikowany protokét z ostatniego posiedzenia
Fed wskazat, ze uczestnicy spotkania odebrali ostatnie odczyty inflacji jako rozczarowujace i zaktadajg
wydtuzony czas dojscia inflacji do celu.

W zakresie odczytow makroekonomicznych pozytywnie zaskoczyty krajowe dane o produkcji
przemystowej, ktéra wzrosta w kwietniu 0 7,9% r/r. Po wyeliminowaniu wptywu czynnikéw o charakterze
sezonowym produkcja byta o 7,0% wyzsza od odnotowanej w poprzednim miesigcu. Z kolei ceny produkc;ji
przemystowej (tzw. PP1) spadty w kwietniu o 8,6% r/r, co powinno by¢ czynnikiem wspierajgcym hamowanie
inflacji konsumenckiej (CP1), zwtaszcza w towarowej czesci koszyka. Byt to juz dziesigty z kolei odczyt dynamiki
PPl ponizej zera.

GUS opublikowat réwniez dane o srednim wynagrodzeniu w sektorze przedsiebiorstw w kwietniu, ktére
wzrosto 0 11,3% r/r. Konsensus oczekiwat wyzszego wzrostu, niemniej jednak byt to kolejny miesigc gdy ptace
rosty szybciej od inflacji, co oznacza rosnaca site nabywczg pracownikéw. Ponizej oczekiwan wypadty takze
zatrudnienie w przedsiebiorstwach spadajgce w kwietniu 0 0,4% r/r oraz sprzedaz detaliczna rosngca o 4,1%
r/r w cenach statych. Do sprzedazy detalicznej negatywnie kontrybuowata m.in. sprzedaz zywnosci z uwagi
na przesuniecie tegorocznych zakupow wielkanocnych na marzec, podczas gdy w ubiegtym roku Swieta
wypadty w kwietniu.

Istotnym wydarzeniem rynkowym byty wyniki spétki Nvidia, czyli producenta chipéw wykorzystywanych
w rozwoju sztucznej inteligencji. Wyniki nie zawiodty oczekiwan, a wysoki popyt na produkty spotki
utwierdzit rynek w przekonaniu, ze globalne inwestycje w sztuczng inteligencje nie spowalniajg. W
oczekiwaniu na raport Nvidii amerykanskie indeksy Nasdaqg Composite i S&P 500 osiggnety nowe historyczne
szczyty notowan.
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Indeks VANIERE] Eishs
. Y Wartos¢ : Obligacje skarbowe Rentownos¢ tygodniowa
akcyjne tygodniowa (%) (pb)
WIG 87 690 -1,2% Polska 5,81% 14
WIG20 2529 -1,8% Niemcy 2,58% -4
mWIG40 6684 0,7% USA 4,47% 1
sWIG80 24 994 0,1%
DAX Index 18 693 -0,1% Obligacje korporacyjne Zmiana
S&P 500 5305 0,0% emitowane w euro Wartos¢ tygodniowa (%)
In(fieks . o,E)Ilgacu typu 352,55 0,1%
,high yield
Ir‘ldeks obligacji ) typu 292,93 -0,2%
»investment grade
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Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym wymaganym
na mocy przepisow prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywdéw netto niektorych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywow
w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panistwa lub NBP.

Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikéw ryzyka, dane
finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospekcie informacyjnym, dokumentach zawierajacych kluczowe
informacje oraz tabeli 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 Ill, pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego, a przyszte
wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktore 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 srodkéw.

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 pochodza
ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.



