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W tygodniu 19-26 stycznia rynki poruszaly si e w rytmie politycznych nagtéwkdéw, a nie danych. W tle
ciggneta sie saga o Grenlandie i zwigzane z nig grozby cel, co przetozylo sie na nerwowy poczatek tygodnia
w Europie i wyraznie stabszy sentyment globalnie. Dopiero w potowie tygodnia napiecie zaczeto opadaé, gdy
ton komunikacji ztagodniat. Ostatecznie, gtéwne indeksy zako nAczyty tydzie n pod kresk g, przy czym ci ezar
spadkéw w wi ekszym stopniu poniosta Europani  z USA.

Na rynkach stop procentowych najwi  ecej emocji przyniosta Japonia , gdzie gwattowny ruch na diugim
koncu krzywej JGB pokazalt, jak cienka jest ptynnos¢ przy najmniejszym przesunieciu narracji o polityce BoJ.
W Europie rentownosci bundéw i giltdw rosty w reakcji na dyskusje o wzroscie wydatkéw zbrojeniowych i presji
fiskalnej, a w USA Treasuries w skali tygodnia pozostaly relatywnie stabilne, mimo mieszanki mocniejszych
odczytéw i politycznego szumu.

W Polsce obraz byt spokojniejszy ni  z globalnie. Gtéwne indeksy zakonczyly tydzien lekko na plusie, przy
umiarkowanym wzroscie rentownosci. Najwazniejszym punktem makro byla niespodzianka w danych
0 wynagrodzeniach, ktéra na pierwszy rzut oka wyglada jak powrét presji ptacowej, ale struktura wzrostu
sugeruje raczej jednorazowy ,strzat” w wybranych segmentach niz zmiane trendu. Jednoczesnie rynek pracy
pozostat miekki, co utrzymuje przestrzen do dyskusji o tagodzeniu polityki, cho¢ taki zestaw danych moze
chwilowo studzi¢ czes¢ bardziej agresywnych oczekiwan na szybkie ciecia.

W kolejnym tygodniu:

1. Uwaga rynkow przechodzi z geopolityki na banki cent ralne i kalendarz makro. Kluczowy bedzie
komunikat Fed i konferencja Powella.

2. W danych na pierwszy plan wysuwajg sie odczyty inflacyjne w Europie  oraz zestaw publikacji
z USA.

3. Dodatkowym zrédiem zmiennosci moze by¢ zestaw wynikdéw gigantéw technologicznych.

IEE s Wartosc tyzg:jir?irg)a\:va 10-letnie obligacje skarbowe Rentownosé¢ ZITETE]
akcyjne 9 (%) gac) tygodniowa (pb)
WIG 122 339 0,5% Polska 5,12% 3
WIG20 3300 0,5% Niemcy 2,91% 7
mWIG40 8 693 0,8% USA 4,23% 0
sWIG80 31403 -0,5%
DAX Index 24 901 -1,6% Obligacje korporacyjne Wartosé Zmiana
S&P 500 6 916 -0,4% emitowane w euro tygodniowa (%)
Indeks obligacj! typu ,,_high yield” 395,318 0,1%
Ignrgglé% obligacji typu ,investment 317,479 0.0%
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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 ¢ wytaczng podstaw g podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Wartos¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszu Credit Agricole moze charakteryzowac¢ sie duzg zmiennoscia,
ktéra wynika ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Niektére subfundusze mogg inwestowaé
wiecej niz 35% aktywoOw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.
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Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka. Opis czynnikéw ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat znajdujg sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajgcych
kluczowe informacje oraz tabelach 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 zalozonego 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 wzig¢é pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych $rodkow.

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 interpretaciji
niniejszego dokumentu.
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