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W ubiegtym tygodniu (14-20.08.2023)
globalne nastroje pogorszyty sie wskutek
obaw o kondycje chinskiej gospodarki oraz
mozliwe dalsze podwyzki stop procentowych
w USA. W efekcie na rynkach akgcji
obserwowalismy postepujgcg wyprzedaz.
Wszystkie najwazniejsze amerykanskie
indeksy stracity w skali tygodnia po ponad
2%. Podobnie na rynkach obligacji
obserwowalismy wzrosty rentownosci
(spadki cen).

Opublikowane w ostatnim tygodniu dane z USA zaskocz  yly pozytywnie, zwi ekszajgc oczekiwania na podwy zki
stép procentowych i przyczyniaj ac sie do umocnienia dolara. Warto zwrdci¢ uwage m.in. na mocne odczyty sprzedazy
detalicznej i produkcji przemystowej za lipiec. Co wiecej, protokét z ostatniego posiedzenia FOMC miat jastrzebi wydzwiek.
Wiekszos¢ czlonkdw weigz widzi istotne ryzyka dla inflacji, co moze wymagac dalszego zaciesnienia polityki monetarne;.

W minionym tygodniu zostaly tak ze opublikowane kolejne rozczarowuj ace dane z Chin. Produkcja przemystowa
wzrosta w lipcu o tylko 3,7% r/r (poprzednio 4,4%), a sprzedaz detaliczna o zaledwie 2,5% r/r (poprzednio 3,1%). Chinski
bank centralny dokonat nieoczekiwanej obnizki stép procentowych, w tym rocznej stopy kredytowej, co oznacza kolejny
maty krok w kierunku stymulowania gospodarki.

Najwazniejszym odczytem w ostatnim tygodniu w Polce byt sz ybki szacunek wzrostu PKB za Il kw., ktory okazat
sie stabszy od oczekiwa h. Spadek dynamiki do -0,5% r/r z -0,3% r/r w | kw. oznaczat nieoczekiwane pogtebienie dotka
cyklu koniunkturalnego. Oczekuje sig, ze kolejne kwartaty powinny przynie$¢ stopniowe ozywienie.

Krajowe dane o inflacji potwierdzitywst ~ epny odczyt dynamiki CPI na poziomie 10,8%r/r.  Spadek z 11,5% w czerwcu
byt spowodowany gtéwnie przez ceny zywnosci, ale pomogly tez nizsze ceny energii. Inflacja bazowa spadta w lipcu do
10,6% r/r. Spadek inflacji w Polsce wpisuje sie w widoczny w regionie i na swiecie trend dezinflacyjny.

Dane o bilansie ptatniczym za czerwiec pokazaly wyzszy od szacunkdw wzrost nadwyzki na rachunku obrotéw biezacych.
Warto zwrdci¢ uwage na stabe dynamiki zaréwno eksportu towaréw (+1,7% r/r), jak i importu (-5,8% r/r). Pomimo lepszych
danych o bilansie ptatniczym, ztoty ostabit sie.
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Indeksy akcyjne Wartos¢ (%) skarbowe Rentownosé (bb)
WIG 68 084 23.4% P?Iska 5,68% 17

Niemcy 2,62% 0
WIG20 2015 -4,3% USA 4.26% 10
mWI40 5219 -1,3% Obligacje korporacyjne Wartosé Zmiana tygodniowa
sWIG80 21 105 -1,6% emitowane w euro SEESE (%)

Indeks obligacji typu o
DAX Index 15574 -1,6% "high yield" 322,9 -0,3%
S&P 500 4 370 -2,1% vlvr.wdeks obligacji ty?u 2784 0%

investment grade
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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.

Warto$¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu
na sklad portfela inwestycyjnego. Niektdére subfundusze mogg inwestowa¢ wiecej, niz 35% aktywéw
w papiery warto$ciowe 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 inwestycyjnym, dokumentach zawierajgcych
kluczowe informacje oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFl/dokumenty i u dystrybutora
funduszu Credit Agricole FIO. Streszczenie praw inwestorow znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat lll, 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 czgsci wptaconych srodkow.

Inwestujgc w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe bedgce
przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg 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.



