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Szanowni Panstwo,
przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe funduszu Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego zawierajgce szczego6towe informacje o funduszu i jego subfunduszach, m.in. bilans, rachunek wynikéw

oraz sktad portfela na dzien 31 grudnia 2020 roku.

Wyniki inwestycyjne subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO

subfundusze funduszu Credit Agricole FIO stopa zZwrotu w 2020 roku
(jednostki uczestnictwa wyrazone w PLN) P

Credit Agricole Akcji Nowej Europy -1,25%

Credit Agricole Akcyjny 9,67%

Credit Agricole Dynamiczny Polski 8,00%

Credit Agricole Dtuzny Krétkoterminowy 1,26%

Credit Agricole Stabilnego Wzrostu 8,77%

Wskaznik ,stopa zwrotu” prezentuje zmiane wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A
w okresie od 30.12.2019 roku do 30.12.2020 roku, w oparciu o ogtaszane wartosci na dni wyceny, bez
annualizacji. Podane wyniki oparte sg na danych historycznych i nie uwzgledniajg podatku od dochodow
kapitatowych ani optat zwigzanych ze zbyciem i odkupieniem jednostek uczestnictwa. Informacje o biezgcych
optatach dostepne sa na stronie internetowej credit-agricole.pl. Subfundusze nie gwarantujg osiagniecia podobnych
wynikow w przysztosci.

Rynki finansowe w 2020 roku
Globalne wydarzenia

Rok 2020 zostat zdominowany przez temat pandemii, kiéra dotkneta wszystkie kraje na Swiecie i byta jednym z
nielicznych w ostatnim stuleciu wydarzen o charakterze globalnym. Pierwsze informacje o nowym wirusie pojawity
sie pod koniec 2019 roku, w styczniu 2020 r. WHO (skrét z ang. Swiatowa Organizacja Zdrowia) ogtosita
miedzynarodowy stan zagrozenia zdrowia publicznego, a w marcu ogtosita globalng pandemie. Rynki finansowe w
okresie od stycznia do potowy lutego praktycznie nie reagowaty w istotny sposéb na rozprzestrzenianie sie wirusa,
dopiero jego dotarcie do Wioch w drugiej potowie lutego i szerzej do Europy spowodowato panike wsréd
inwestorow. Rynki akcji i obligacji wysokiego ryzyka zareagowaty spadkami i stracity na wartosci od konca
lutego do drugiej potowy marca kilkadziesigt procent. Rzady podjely decyzje o zamknieciu granic oraz
wylaczeniu sporej czesci aktywnosci gospodarczej
(tzw. lockdown) w celu przeciwdziatania rozprzestrzenianiu sie wirusa. W tym samym czasie banki
centralne zlagodzity istotnie polityke monetarng za pomoca tradycyjnych narzedzi (jak stopy procentowe)
oraz bardziej niestandardowych instrumentéw. W Europie ECB (Europejski Bank Centralny) wprowadzit
program skupu aktywéw oraz utatwit bankom tanie finansowanie dziatalnosci, natomiast w USA Fed (System
Rezerwy Federalnej) obnizyt stopy procentowe o ponad 150 punktow bazowych oraz przedstawit szereg dziatan
pomocowych, m.in. skup aktywoéw, tanie pozyczki. Pomoc monetarna nie ograniczyla sie jednak tylko do
najwiekszych bankéw centralnych w krajach rozwinietych. Narodowy Bank Polski, a takze jego
odpowiedniki w innych panstwach réwniez siegnely po obnizki stép i bardziej niestandardowe narzedzia.

Wraz z luzniejsza polityka monetarng wigkszos¢ krajow wprowadzitlo szczodre programy fiskalne,
aby wspomoc gospodarke w trakcie niezwykle mocnego i nagtego szoku. Wigkszo$¢ programéw opierata sig
na bezposrednim wsparciu finansowym ludzi pozostawionych nagle bez pracy oraz pozyczkach
i gwarancjach dla firm. W Europie rozpoczety sie rowniez rozmowy nt. paneuropejskiego funduszu wparcia
gospodarczego oraz mozliwosci zaciggania wspolnych dlugéw na poziomie europejskim. Zdecydowane dziatanie
rzadow i bankow centralnych uspokoitlo rynki finansowe, ktore zaczely silnie odbija¢ juz
w drugiej potowie marca. Inwestorzy czuli, ze maja poduszke bezpieczenstwa w postaci polityki monetarnej
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i fiskalnej, co spowodowato powrét pieniedzy do bardziej ryzykownych instrumentéw jak akcje i obligacje
korporacyjne oraz obligacje krajow rozwinietych. Silne wzrosty na rynkach =zaczely sie
w momencie, kiedy aktywno$c¢ gospodarcza na Swiecie osiggneta swoéj dotek. Poczawszy od maja wiekszos$¢ krajow
zaczeta rezygnowac z twardego ,lockdownu” i pod koniec drugiego kwartatu sytuacja epidemiczna wydawata sie
by¢ w miare stabilna. Spadek PKB w drugim kwartale byt bezprecedensowy - poza czasami wojennymi — od
9% spadku w ujeciu kwartalnym w USA, przez ponad 12% w strefie euro do prawie 20%
w Wielkiej Brytanii. Ztozyty sie na to ograniczenia pandemiczne w czesci sektorow ustugowych (zakwaterowanie,
restauracje, rozrywka), jak i poczgtkowy szok w przemysle spowodowany zamknigciami granic, fabryk oraz
przerwanymi tancuchami dostaw. W dalszej czesci roku przemyst radzit sobie duzo lepiej niz ustugi ze wzgledu na
utrzymujace sie obostrzenia w tym drugim sektorze, a normalizacje w tym pierwszym oraz zwiekszony popyt na
dobra.

Trzeci kwartal byl gospodarczo zdecydowanie lepszy niz drugi i wiekszos¢ krajow na swiecie zaczela
wychodzi¢ z recesji rozpoczetej w | kwartale 2020. Otwarcie granic w Europie, wiekszosci ustug oraz dalsze
wsparcie ze strony rzadzacych i polityki monetarnej spowodowato, ze w Il kwartale mieliSmy
do czynienia z relatywnie stabilng sytuacjag w porownaniu do wiosny. Wzrost PKB w Il kwartale 2020 byt w
Europie i USA spektakularny, chociaz wynikato to wytgcznie z bardzo niskiego poziomu PKB w drugim kwartale —
w ujeciu kwartalnym wzrost PKB w Ill kwartale w strefie euro wyniést ponad 12,5%, w USA nieco mniegj, ale tam
skala spadku w Il kwartale nie byta tak dotkliwa. Podczas miesiecy wakacyjnych wiekszos¢ rynkéw odrobita straty
zwigzane z panikg w marcu. Na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu wzrosty oczekiwania na pojawienie sie
szczepionki na Covid-19 jeszcze w 2020 roku, co zbiegto sie z rozpedzajgca sie druga falg pandemii w Europie i
USA. Rynki generalnie pozostaty dos¢ silne, chociaz zarédwno na akcjach, jak i obligacjach mieliSmy do czynienia
z niewielkg korektg. Wybory prezydenckie w USA na poczatku listopada wygrat Joe Biden, co generalnie
dato kolejny sygnat do wzrostow na ryzykownych aktywach, ktore po stabszym przelomie trzeciego i
czwartego kwartatu z nawiazka odrobity straty z wiosny. Tuz po wygranej Joe Bidena kooperacja firm
BioNTech / Pfizer ogtosita bardzo wysoka skutecznosé¢ (>90%) opracowanej przez nich szczepionki.
Nastepnie zrobita to spotka Moderna, co jeszcze bardziej poprawito nastroje rynkowe i przyblizyto powrét
do normalnego funkcjonowania gospodarek. MogliSmy obserwowaé rotacje na rynku (wieksze naptywy do
jednej klasy aktywéw i jednoczesne odptywy z innej klasy aktywdw) objawiajgca sie wzrostem cen akgji i obligaciji
podmiotéw, ktére byty najbardziej narazone na pandemie. Optymizm rynkowy byt w kontrascie do faktycznej
sytuacji w poszczegdinych krajach, ktore od listopada
w wiekszosci powrdcity do podobnych lub nieco mniejszych ograniczen jak te, ktdre miaty miejsce na wiosne.
Prognozy gospodarcze na IV kwartat byly rewidowane w dot ze wzgledu na postepujace rozprzestrzenianie sie
wirusa, ale lepszy od oczekiwanh wzrost gospodarczy w Il kwartale i wzrastajgcy optymizm na 2021 rok dat nadzieje
na krotkotrwaty efekt kolejnego spowolnienia gospodarczego i szybkie odbicie. Na poczatku grudnia Wielka
Brytania jako pierwszy kraj $wiata zachodniego dopuscita do uzycia szczepionke BioNTech / Pfizer oraz rozpoczeta
masowe szczepienia. W nastepnej kolejnosci dotgczyly Stany Zjednoczone, a dopiero po nich Unia Europejska, w
ktorej szczepienia zaczety sie po swietach Bozego Narodzenia.

Rynek akgcji i obligacji

Rok 2020 wymagat od inwestorow akcyjnych w szczegdlnosci dobrego wyczucia czasu. Poczatek roku byt,
relatywnie do pozostatych miesiecy, bardzo spokojny, ale dawat pierwsze symptomy potencjalnego duzego ryzyka
wyprzedazy akcji. Przez rynki przewinety sie pierwsze doniesienia o szybko rozprzestrzeniajgcym sie wirusie z
Wuhan oraz zamykanych dzielnicach mieszkalnych w Chinach obejmujacych miliony mieszkancéw. Druga potowa
pierwszego kwartalu to szczyt paniki na rynkach finansowych, w tym giownie akcyjnych
i masowa wyprzedaz, podczas ktorej indeksy tracity nawet 1/3 wartosci. Drugi kwartal, to juz poczatek
silnego odbicia w nastepstwie odmrazania gospodarek i oczekiwan rynkowych na V-ksztaltne odbicie
gospodarcze. Trzeci kwartat to moment niepewnosci co do dalszego rozwoju gospodarczego
w nastepstwie nadciagajacej drugiej fali zachorowan. Ostatni kwartat nalezat do strony popytowej, ktéra
budowata swoje pozytywne nastawienie w oparciu o skutecznos¢ szczepionek oraz wielkie programy
fiskalne na catym swiecie. Silnym wsparciem dla kupujgcych byto takze $rodowisko efektywnych ujemnych stép
procentowych (wysoka inflacja, niskie stopy procentowe), ktore przyciggaty kapitat do klas aktywdéw cechujacych
sie wysokim ryzykiem inwestycyjnym. Waznym czynnikiem dla stép zwrotu byto silne ostabienie dolara wzgledem
innych walut pod koniec roku, po wygranej w wyborach prezydenckich w USA przez Joe Bidena. W konsekwenc;ji
indeks rynkéw wschodzgcych MSCI EM wzrdst az o 15,8%, a globalny indeks rynkéw rozwinietych MSCI ACWI
wzrést 0 14,3%. Wsrdd regionalnych indekséw akcyjnych najlepiej w ujeciu dolarowym poradzit sobie Nikkei, ktory
wzrést az 0 22,3% (16% w JPY). Bardzo dobrze zachowat sie réwniez amerykanski indeks S&P 500, ktory wzrost
o] 16,3% ustanawiajac kolejne historyczne szczyty. Dax wzrost
0 13,5% w ujeciu dolarowym i tylko o 3,5% w lokalnej walucie. Bardzo stabo poradzita sobie strefa euro.
W ujeciu dolarowym indeks Eurostoxx 50 wzrést 0 3,3% a w EUR spadt 0 5%.

W przypadku obligacji rok 2020 byt r6wnie zmienny jak na rynku akcji, ale generalnie zwroty dla inwestorow
byly pozytywne. W poczatkowej fazie kryzysu, tj. pod koniec lutego i w marcu obligacje skarbowe krajéw
rozwinietych, aktywa uznawane za bardzo bezpieczne, mocno zyskaty (ich rentownosci spadty) ze wzgledu na
dziatania bankéw centralnych oraz og6iny odwrét od ryzyka na rynkach finansowych. Rentowno$é Bunda spadfa
w  pewnym momencie z okolic -0,2% na poczatku 2020 roku do prawie -0,9%
w apogeum kryzysu. Rentownos¢ amerykanskich obligacji skarbowych spadia z poziomu prawie 2%
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na poczatku 2020 do 0,5% w marcu i towarzyszyty temu obnizki stop procentowych przez Fed o 150 punktow
bazowych. Rok 2020 obligacje skarbowe Niemiec zakonczyty ze zwrotem ponad 3%, a amerykanskie obligacje
skarbowe ponad 8,2%. Odwrotnie zachowywaty sie obligacje krajow peryferyjnych strefy euro, np. Wioch czy
Portugalii. We Witoszech rentownosé 10-letnich obligacji podskoczyta do 2,5% w marcu z poziomu 1%
na poczatku roku, a w Portugalii do 1,5% z 0,2% w lutym. Wzbudzito to niepokdj Europejskiego Banku Centralnego,
ktéry za pomocg rozszerzonego programu skupu aktywéw (Pandemic Emergency Purchase Programme)
postanowit walczy¢ ze wzrastajgcymi rentownosciami w stabszych gospodarczo krajach strefy euro. Szczyt wzrostu
rentownosci na peryferiach strefy euro nastgpit 18 marca i od tego czasu rentownosci we Wtoszech czy Portugalii
zaczely  spadac i ten trend byt  kontynuowany  do konca roku. Swiadczylo  to
o powrocie normalniejszych warunkéw na rynki finansowe oraz zwiekszonej wiary w kompetencje Europejskiego
Banku Centralnego. W catym roku wioskie obligacje zyskaty 8%, a portugalskie ponad 4%. Obligacje korporacyjne
o podwyzszonym ryzyku (high-yield) oraz obligacje skarbowe krajow rozwijajacych sie denominowane w USD
rowniez mocno stracity na wartosci na poczatku kryzysu. Indeksy obligacji high-yield denominowane w EUR i USD
stracity poczatkowo ponad 20%, ale caty rok zakonczyty na plusie odpowiednio: 2,8% i 6,2%.

Zmiany statutu funduszu i prospektu informacyjnego

e 2stycznia 2020 roku obnizyliSmy stawke optaty za zarzgdzanie w subfunduszu Credit Agricole Akcji Nowej
Europy z 3,50% do 3,00%. Ponadto modyfikacji ulegt benchmark tego subfunduszu.

e« 14 stycznia 2020 roku weszty w zycie zmiany dotyczace publikacji sktadéw portfeli subfunduszy
w trybie miesiecznym.

e 29 maja 2020 roku weszty w zycie zmiany ogtoszone w dniu 28 lutego 2020 roku, na mocy ktorych
posiadane przez Uczestnikoéw jednostki uczestnictwa otrzymaty nazwe jednostki uczestnictwa kategorii A.

e 10 grudnia 2020 roku weszly w zycie zmiany statutu zwigzane z uptywem okresu przejsciowego
wynikajgcego z obowigzujacych przepiséw, ktére umozliwiaty traktowanie Zjednoczonego Krdélestwa
Wielkiej Brytanii i Irlandii Pétnocnej jak panstwo czionkowskie Unii Europejskiej. Wprowadzone zmiany
pozwolity na kontynuowanie inwestowania przez fundusz w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku
pienieznego dopuszczone do obrotu na London Stock Exchange w Londynie lub zawierania przez
Fundusz uméw, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na wyzej
wymienionym rynku.

Nagrody i wyréznienia
W plebiscycie Orty Wprost 2020 Santander TFI S.A. otrzymato nagrode w kategorii Lider Biznesu.

Niezalezny instytut analityczny Analizy Online uhonorowat w marcu 2020 roku Santander TFl S.A. czterema
wyréznieniami w konkursie ,Alfa” za 2019 rok — oceniajgc najlepsze fundusze inwestycyjne w Polsce. Wyrdznione
zostato Santander TFI S.A. w kategorii najlepsze towarzystwo funduszy inwestycyjnych.

Subfundusz Credit Agricole Stabilnego Wzrostu otrzymat nagrode w konkursie ,Alfa” za 2019 rok w kategorii
funduszu stabilnego wzrostu.
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Dziekujemy Panstwu za wybdr naszych subfunduszy i powierzenie swoich srodkéw finansowych Santander TFI

S.A.

Z powazaniem

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski

A
rezes Zarzadu

Poznan, 31 marca 2021 roku

Marlena Janota

Czlonek Zarzadu
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