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Miniony tydzie n (17-24.11.2023) byt kolejnym dobrym tygodniem dla  ryzykownych aktywéw na catym  swiecie.
Wigkszo $¢ zachodnich indeksow akcyjnych ko nczyta tydzie n wzrostami w okolicach 1%. Warto wspomnie ¢,
ze w ameryka nski indeks S&P ko nczyt tydzie A na 3-miesi gcznym szczycie, natomiast indeks VIX, b edacy miar a
zmienno $ci na ameryka iaskich rynkach akcyjnych, w pi atek osiagnat najnizszg warto$¢ w okresie
post-pandemicznym — 12,46 pkt.

Na tym tle polski parkiet wypadt nieco gorzej . Indeks szerokiego WIG konczyt tydzien wzrostem o 0,5%, natomiast
indeks najwiekszych spotek WIG20 konczyt tydzien minimalnie pod kreskg. Na uwage natomiast zastuguje pozytywne
zachowanie sie wycen matych i $rednich spétek, ktére pozytywnie reagowaty na splywajgce dane wynikowe. sWig80
wzrost o 1,6%, a mWig40 umocnit sie o0 2,3% w ujeciu tygodniowym.

Obligacje korporacyjne ,high yield”, skorelowane z aktywami bardziej ryzykownymi, zyskaly w ujeciu tygodnia 0,3%.
Papierom ,Investment grade” ze spadkiem na poziomie 0,2% blizej byto natomiast do obligacji skarbowych.

Na rynku dtugu skarbowego wzrost apetytu na ryzyko wyhamowat wzrosty . Inwestorzy coraz bardziej pesymistycznie
postrzegali szanse na cigcie stép przez banki centralne w najblizszym czasie. Nie pomagaly splywajgce dane
makroekonomiczne ze Standéw. Wg. ankiety cyklicznie przeprowadzanej przez Uniwersytet Michigan, oczekiwania
konsumentéw co do $redniej inflacji w okresie nastgpnych 5 lat siegnely 3,2% i jest
to najwyzszy poziom od 2011 roku. W pigtek poznali$my tez odczyt flash PMI za listopad, gdzie odczyt kompozytu byt
wyzszy niz oczekiwania. Takze wypowiedzi plyngce =z Fed wskazywaly na ostrozniejsze podejscie
co do potencjalnych cig¢ stop. Pod wptywem tych argumentéw inwestorzy zmienili swoje oczekiwania, a rynkowe
prawdopodobienstwo cie¢ stop do maja ‘24 spadio z 77% do 51% w ciggu tygodnia. Finalnie na rynkach bazowych
obserwowalismy kilkupunktowy wzrost rentownosci obligaciji skarbowych (spadek cen).

Poznalismy rownie z szereg danych ekonomicznych z polskiej gospodarki . Uwage zwracata realna dynamika
sprzedazy. Pazdziernikowy odczyt na poziomie 2,8% r/r byt znacznie lepszy niz oczekiwania, wskazujgc
na ozywienie popytu konsumpcyjnego. W pazdzierniku mocno rosta takze produkcja budowlano-montazowa, ktora
poprawita sie 0 9,8% r/r. Wskaznik PPI wskazuje na dalsze spadki cen. W pazdzierniku o 4,1% r/r spadty ceny produkciji
sprzedanej, a obnizki dominowaty w branzy naftowej. Niemniej jednak tendencja presji na ceny byta szeroka, poniewaz az
18 z 22 raportowanych branz odnotowato spadki cen

: o Zmiana 10-letnie obligacje .. Zmiana tygodniowa
Indeksy akcyjne Wartos¢ qodniowa (% skarbowe Rentownos¢ (pb)
WIG 74 470 0,50% Polska 5,62% 16
WIG20 2228 0,00% Niemcy 2,64% 6
mwWIG40 5521 2,30% USA 4,47% 3
sWIG80 21 328 1,60%
iz Zmiana tygodniowa
DAX Index 16 029 0,70% korporacyjne Wartogé Eyo/g)
emitowane w euro §
S&P 500 4559 1,00% Indeks obligacji typu 331,575 0,30%
high yield
Indeks obligacji typu 282,261 -0,20%
investment grade
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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$¢ aktywow netto niektorych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywoéw w papiery warto$ciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Parnstwa 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 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 zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich dokladnosci i
kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacii
niniejszego dokumentu.
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