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Z uwagi na swietow USA, ktére wypadto we wtorek, handel na rynkach finansowych w pierwszej potowie tygodnia
odbywat si e przy bardzo niskiej aktywno $ci inwestoréw. Z ka zdym dniem na rynkach akcyjnych coraz wi  eksza
inicjatyw @ przejmowata strona poda zowa. Mozna pokusi ¢ sie o0 stwierdzenie, ze zapoczatkowane
w tym tygodniu spadki na indeksach akcyjnych wywota ne dobrymi danymi z rynku pracy w USA byty naturalny m
ruchem, bior ac pod uwag e obecne poziomy indekséw i ich wyceny oraz skrajnie pozytywne nastawienie w $rod
inwestoréw indywidualnych. Rentowno  $ci obligacji rosty (ceny spadaty) wyceniaj  ac kolejne podwy zki ze strony
bankéw centralnych w Europie i USA.

10-letnie obligacje Zmiana tygodniowa

Zmiana tygodniowa $¢
Indeksy akcyjne Wartosé 3:/g skarbowe RENOWROSE (pb)
(%) Polska 5,79% 3
WIG 67 182 -0,15% Niemcy 2.64% 24
WIG20 2 036 -1,20% USA 4,07% 23
mWIG40 4917 1,33% Obligacje korporacyjne Zmiana tygodniowa
. Wartosé o
sWIG80 21 568 -0,62% emitowane w euro (AJ)
5 Indeks obligacji typu 319.82 0.18%
DAX Index 15603 -3,37% "high yield" . -0,18%
S&P 500 4 399 -1,16% Indeks obligacji typu 275.69 -0.48%
"investment grade" ' e

Srodowy protokét z ostatniego posiedzenia Fedu wskazujacy, ze prawie wszyscy czionkowie FOMC spodziewajg sie
dalszych podwyzek stop procentowych oraz mocne dane z rynku pracy (raport ADP i nieco stabsze od prognoz dane o
zatrudnieniu) sprawity, ze rynek finansowy zweryfikowat swoje oczekiwania. Obecnie rynek wycenia kolejng podwyzke na
nastepnym posiedzeniu. Rentowno $ci ameryka naskich 10-latek w minionym tygodniu wzrosty o ponad 20 punktéw
bazowych (ceny spadty), a indeksy akcyjne tracity p 0 ok. 1% na warto $ci.

Warto zaznaczy €, ze kondycja gospodarki w USA jest mocno zr6  znicowana, czego odzwierciedleniem s g odczyty
zaréwno PMI, jak i ISM w podziale na ustugi i przemy st. O ile w ustugach sytuacja wyglgda na stabilng i odczyty sg
wyraznie powyzej 50 punktéw, o tyle w sektorze przemystowym otoczenie gospodarcze caly czas sie pogarsza. Ostatni
czerwcowy odczyt ISM na poziomie 46 punktow jest najnizszg wartoscig od maja 2020 roku, co koresponduje ze stabszymi
od oczekiwan zamdéwieniami w przemysle za maj.

Europejska kondycja gospodarcza nadal si¢ pogorsza. Z kazdym kolejnym miesigcem, w otoczeniu wysokiej inflacji i stop
procentowych, konsument jest coraz mniej aktywny. Odzwierciedleniem tego jest staba sprzeda 2z detaliczna w
Eurolandzie. Dane za maj wskazuj a na spadek o ok. 3% w stosunku do zesztego roku. Wartosci przemystowych
indekséw PMI za czerwiec wskazujg na recesyjny charakter odczytow. Produkcja odnotowata najwiekszy spadek od
pazdziernika zesztego roku, a calkowita liczba nowych zaméwien spadta w najwiekszym tempie od o$miu miesiecy. Po
raz pierwszy od stycznia 2021 zanotowano nizszy poziom zatrudnienia.

W Polsce RPP zgodnie z oczekiwaniami inwestoréw utrzymata stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie.
Wskazuje, ze powr6t inflacji do celu bedzie stopniowy, a czerwcowa inflacja bazowa ponownie sie obnizyta. Rynek
obecnie zaktada obni Zki stép procentowych na poziomie ok. 200 punktéw ba zowych do ko nhca 2024 roku.

W piatek zaprezentowano negatywne informacje dla sektora wydobywczego i energetycznego. Z wykazu prac rzadu
wynika, ze politycy zaktadajg wprowadzenie w 2023 - dla duzych podmiotdw sektora weglowego - systemu skladki
solidarnosciowej. Chca takze podwyzszy¢ dla gospodarstw domowych limit zuzycia energii elektrycznej objety mrozeniem
ceny oraz obnizy¢ ceny maksymalne pradu dla jednostek samorzadu terytorialnego (JST), malych i $rednich
przedsigbiorstw (MSP) oraz niektérych podmiotéw uzytecznoéci publicznej. Nie pozostalo to bez wplywu na negatywne
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zachowanie cen akcji spétek tego sektora. Ponadto wystartowat program doptat do kredytow hipotecznych ,bezpieczny
kredyt 2 procent”, ktory cieszy sie duzym zainteresowaniem ws$rdd klientéw, co wptywa pozytywnie przede wszystkim na
sektor deweloperski.

Autorem komentarza jest Filip Klijewicz
Analityk w Santander TFI

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 € wytlaczng podstaw g podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotyczg zmian wartosci jednostek uczestnictwa funduszu Credit Agricole w podanych
okresach, sg danymi historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przyszitosci.

Wartos¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennosciag ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektére 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 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 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 wzigé pod uwage optaty zwigzane z
subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci 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 pochodzg 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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