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W minionym tygodniu odbyto si e kolejne posiedzenie Rady Polityki Pieni  eznej, ktéra zdecydowata o obni zce
stop procentowych o 25 punktéw bazowych. Pomimo, ze decyzja RPP wpisata si @ w oczekiwania rynkowe, nie
byta w stanie odmieni € utrzymuj gcej sie presji na notowania krajowych aktywéw. Podobnie na rynkach
zagranicznych, spadaty notowania zaréwno akcji, obl igacji korporacyjnych, jak i dlugu skarbowego (rent owno $ci
rosty). Wyj atkiem okazaly si e jedynie ameryka nskie akcje wspierane dobrymi danymi z rynku pracy.

Rada Polityki Pienieznej tym razem nie zaskoczyla rynku. Po nieoczekiwanej decyzji o wysokiej obnizce stép na
wrzesniowym posiedzeniu, pazdziernikowe spotkanie przyniosto jedynie niewielkg i zgodna z konsensusem obnizke. Po
ubiegtotygodniowe] decyzji stopa referencyjna wynosi 5,75%. Prezes Narodowego Banku Polskiego Adam Glapinski
komentujgc decyzje zwrécit uwage, ze inflacja zeszta do ,umiarkowanych” pozioméw i bardzo szybko zmierza w kierunku
inflacji ,pelzajacej”. W takim otoczeniu, w opinii Prezesa, obecny poziom stdp wcigz moze okazac sie zbyt wysoki w
perspektywie kilku kwartatéw, co sugeruje, ze cykl obnizek moze by¢ kontynuowany. W reakcji na decyzje i komunikacje
RPP notowania ziotego umocnity sie, zatrzymujgc jednoczesnie trwajgcg od kilku tygodni deprecjacje waluty.

Rosta natomiast rentownos¢ polskich 10-letnich obligacji skarbowych zblizajgc sie do poziomu 6%, niewidzianego od
czerwca br. Podobnie zachowywaly sie rentownosci obligacji skarbowych na rynkach zagranicznych, a ich obecna
wysokos¢ to poziomy niewidziane od dawna. W przypadku 10-letnich obligacji USA obecna rentowos¢ jest najwyzsza od
2007 r., a w przypadku Niemiec sg to wartosci nieobserwowane od 2011 r.

Zgodnie z oczekiwaniami rynku uplasowaly sie wskazniki ISM dla amerykanskich sektorow ustug i przemystu. Wskaznik
ISM opisuje aktywnos$¢ przedsiebiorstw w danym sektorze. Warto$ci indeksu wyzsze od 50 pkt. sygnalizujg ozywienie
gospodarcze, podczas gdy odczyty ponizej 50 pkt. zwiastujg recesje. Opublikowana wartos¢ indeksu dla ustug wyniosta
53,6 pkt., co ciggle pozycjonuje amerykanski sektor ustug powyzej granicznego poziomu 50 pkt, lecz jednoczesnie oznacza
pogorszenie w stosunku do poprzedniego odczytu. W przypadku ISM dla przemystu odczyt na poziomie 49 pkt. pobit
oczekiwania analitykdw oraz stanowit poprawe w stosunku do poprzedniego miesigca.

Dane z amerykanskiego rynku pracy okazaly sie istotnie lepsze od przewidywan ekonomistéw. Liczba nowoutworzonych
miejsc pracy we wrzesniu wyniosta 336 tys., czyli niemal dwukrotnie wigcej niz oczekiwat rynek. Stopa bezrobocia
pozostata na poziomie réwnym odczytowi z poprzedniego miesigca (3,8%), a wynagrodzenie godzinowe rosto wolniej niz
zaktadat konsensus. Opublikowane dane daty dobry obraz amerykanskiej gospodarki, wspierajac notowania lokalnych
akcji. Jednoczesnie, odczyt moze takze oznaczac koniecznos¢ utrzymania podwyzszonych stop procentowych w USA
przez dtuzszy okres czasu, aby skutecznie sprowadzi¢ inflacje do celu.

Juz po zamknieciu ubiegtotygodniowych notowan media zelektryzowata wiadomos$¢ o ataku Hamasu na lzrael, co z
pewnoscig wplynie na globalny sentyment w kolejnych dniach.
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Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotyczg zmian wartosci jednostek uczestnictwa funduszu Credit Agricole w podanych
okresach, sg danymi historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikdéw w przysziosci.

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

Korzy$ciom wynikajacym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza rowniez 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 Ill, pkt 4).

Fundusz nie gwarantuje 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 spos6b bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszag wiedzg
jego autoréw i pochodzag ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacii
niniejszego dokumentu.
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