Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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Wybuchowa mieszanka niepokojacych danych makroekonomicznych i selektywnie stabszych raportowanych wynikéw spétek
przyniosta, w minionym tygodniu (29.07-04.08), znaczne spadki indeksow akcyjnych po obu stronach oceanu. Inwestorzy nadal
skupiajg sie na oczekiwaniach na obnizki stop procentowych przez Fed i ECB. Zmienita sie jednak narracja, ktdra za nimi przemawia -
z sukcesu sprowadzania inflacji do celu, do awaryjnego ciecia w obawie o ,,twarde lgdowania” gospodarek.

Poczatek tygodnia przebiegat spokojnie, w wyczekiwaniu na posiedzenie Fed. Zgodnie z oczekiwaniami stopy procentowe w USA
pozostaty bez zmian, a komunikat po posiedzeniu miat gofebi wydiwiek. Jednak w kolejnych dniach publikowane byty dane
Swiadczace o spowalnianiu amerykanskiej gospodarki. Mocnym akcentem koriczacym tydzien byt staby odczyt z rynku pracy w USA
za lipiec. Liczba nowych miejsc pracy w sektorach pozarolniczych wzrosta o 114 tys., co jest wynikiem znacznie ponizej oczekiwan.
Dodatkowo w dét zostat zrewidowany odczyt za czerwiec. Rozczarowata takze stopa bezrobocia, ktéra wzrosta do 4,3% wobec
prognozy 4,1%. Warto jednak zauwazy¢, ze wptyw na lipcowy odczyt miat sezon huraganéw w USA, ktéry w tym okresie dat sie
Amerykanom mocno we znaki.

Takie dane sprzyjaty aktywom bezpiecznym — m.in. obligacjom skarbowym i metalom szlachetnym. 10-letnie obligacje rynkéw
bazowych  zgodnie  zyskiwaty  (rentownosci  spadaty) w  minionym  tygodniu, a cena zlota  wazrosta
o ponad 2%, osiggajac wieloletni szczyt. Takze obligacje korporacyjne z ratingiem inwestycyjnym korzystaty na poszukiwaniu
bezpiecznej przystani przez inwestoréw, korczac tydzien solidnymi wzrostami. Obligacjom korporacyjnym wysokodochodowym,
bedacym pod wptywem rosngcych oczekiwan co do premii za ryzyko, takze udato sie odnotowa¢ niewielkie, dodatnie stopy zwrotu.

Obawy o recesje dobrze uwidocznita cena ropy, ktéra w minionym tygodniu spadta o niemal 5%i to mimo napiec¢
i obaw o sytuacje na Bliskim Wschodzie, gdzie z godziny na godzine sytuacja wydaje sie zaostrzac i i$¢ w kierunku szerszego konfliktu.

W Europie nie byto lepiej. Finalne odczyty wskaznikéw PMI dla strefy euro potwierdzity staboé¢ europejskiego przemystu. Swiatetkiem
w tunelu byt odczyt PKB dla catej strefy euro, ktéry wzrdst w 11Q 0 0,6% r/r. Nieco lepiej niz zaktadat konsensus rynkowy.

W Polsce zaréwno rynek dtugu, jak i indeksy akcyjne kierunkowo podazaty za parkietami zachodnimi. Znacznym spadkom
rentownosci (wzrostom cen) polskich obligacji skarbowych nie przeszkadzat wstepny odczyt inflacji CPI za lipiec, ktory wskazat
skokowy wzrost do 4,2% r/r, wobec odczytu na poziomie 2,6% w czerwcu. Byt to jednak wzrost antycypowany.

W nadchodzacym tygodniu inwestorzy beda obserwowac rozwdj sytuacji na Bliskim Wschodzie, a takie sptywajace kwartalne
wyniki spétek. Azjatyckie indeksy rozpoczynajg biezacy tydzien solidnymi spadkami co wskazuje, ze najblizsze dni moga
przypomina¢ rollercoaster. W pigtek indeks VIX (indeks zmiennosci rynkowej) wzrdst do poziomdw niewidzianych od kwietnia, a
biezgcy tydzieri moze przyniesé kolejne wyzsze odczyty. Oczy inwestoréw zwrdcone s3 takze na pare walutowg USD/JPY. Japoriski jen
historycznie byt bezpieczng przystanig
w okresach obaw o wzrost gospodarczy w USA, a takie z uwagi na niskie stopy procentowe walutg pierwszego wyboru do
pozyskiwania finansowania i lewarowania portfeli inwestycyjnych. Ubiegtotygodniowa podwyzka stép procentowych oraz zapowiedz
dalszego zaciesniania spowodowata umocnienie tej waluty, co mogto przetozy¢ sie na konieczno$¢ uptynniania aktywéw (i
powodowac gietdowe spadki) w celu sptaty zobowigzan
w japonskich bankach.

Warto odnotowa, ze skala spadkéw na akcjach od szczytéw w potowie lipca jest juz znaczgca — chociazby na rynku polskim czy
spotkach technologicznych w USA. Pamietajmy, ze inwestorzy majg tendencje do przereagowywania, a paniczne decyzje w takich
momentach zwiekszaja ryzyko sprzedazy aktywoéw blisko dotkow. Rynki finansowe zachowuja sie jak w przededniu recesji ale jedna
gorsza dana z rynku pracy nie powinna powodowac az tak gwattownej reakgji.

Przy wzroscie zmiennosci rynkowej i spadkach na rynkach akcji jednoczesnie zyskujg aktywa diuine. Potwierdzajg to wyniki
zarzadzanych przez nas subfunduszy, ktére juz w lipcu byty bardzo dobre. Dodatkowo poczatek sierpnia przyniést dalsze spadki
rentownosci obligacji, co wptynie pozytywnie na wyniki naszych subfunduszy dtuznych. Bardzo dobrze radzit sobie ostatnio takze
subfundusz absolutnej stopy zwrotu — Santander Prestiz Alfa pokazujgc, ze moze zyskiwa¢ nawet w okresie spadkéw i wiekszej
zmiennosci.
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Zmiana tygodniowa 10-letnie obligacje Zmiana tygodniowa

Indeksy akcyjne Wartosé Rentownosé

(%) skarbow e (pb)
81 649 -2.5% Polska 5,16% -46
WIG20 2 339 -2.8% Niemcy 2,17% -23
mWIG40 6 076 -1,5% USA 3,79% -40
sWIG80 23 856 -2,5%
DAX Index 17 661 -41% Obligacje korporacyjne Zmiana tygodniowa

. Wartosé
emitowane w euro (%)

S&P 500 5347 -2.1% Indeks obligacji typu
high yield
Indeks obligacji t
,P €Ks obligac)l y!‘DU 301’0 0,8%
investment grade

Autorem komentarza jest Maciek Budek, Analityk w Santander TFI

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¢ aktywow netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscia ze wzgledu na skfad
portfela inwestycyjnego. Niektore subfundusze mogg inwestowacé wiecej, niz 35% aktywow w papiery wartosciowe emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez Skarb Parnstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikédw 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 inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat ll, 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 srodkéw.

Inwestujagc 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 s dobierane zgodnie z najlepszg wiedzg jego autoréw i pochodzg
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.
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