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KOMENTARZ TYGODNIOWY 
29.11.2021 r. 

W minionym tygodniu (22-28.11.2021) kalendarz publikacji  danych makroekonomicznych był dosyć obszerny . Wstępne 
odczyty (za listopad) wskaźników PMI dla strefy euro zaskoczyły pozytywnie . Wzrosty odnotowano zarówno w sektorze 
przemysłowym (z 58,3 do 58,6), jaki i w usługach (do 56,6 z 53,5). Nieco słabsze  były dane dla USA . PMI dla przemysłu 
wzrósł z 58,4 do 59,1, a spadek odnotowano w usługach (do 57 z 58,7). W Polsce produkcja przemysłowa wzrosła  w 
październiku o 7,8% r/r, mocno powy żej oczekiwa ń. Duży wpływ na wysoką dynamikę miał silny wzrost produkcji 
energii . Kolejny miesiąc z rzędu ceny producentów rosły. Inflacja PPI  urosła o 11,8% r/r. Odczyty sprzeda ży detalicznej  
i produkcji budowlano-monta żowej  również okazały się lepsze od oczekiwa ń analityków . Wzrosty wyniosły 
odpowiednio 6,9% r/r i 4,2% r/r. 

W Polsce opublikowano założenia tzw. „Tarczy Antyinflacyjnej ”, na którą składa się pakiet tymczasowych obniżek cen 
energii i paliw oraz dodatków osłonowych. Tarcza obniży szczyt inflacji CPI i spłaszczy jej ścieżkę w 2022 roku, jednak w 
średnim terminie zadziała proinflacyjnie, podnosząc CPI w 2023 roku i wydłużając okres powrotu do celu inflacyjnego. 

Dane ekonomiczne nie były w ostatnich dniach głównym czynnikiem kształtującym nastroje na rynkach finansowych. Te 
znajdowały się również pod wpływem informacji o rosn ącej liczbie zaka żeń COVID-19 i zwiększaniu obostrzeń 
pandemicznych. Kulminacyjny moment nastąpił w piątek, kiedy pojawiła się informacja o nowym, szybko 
rozprzestrzeniającym się i charakteryzującym się dużą liczbą mutacji wariancie koronawirusa . Nie ma na razie danych 
na temat skuteczności szczepionek wobec wariantu nazwanego Omicron  ani tego, czy zaostrza on przebieg choroby. Na 
rynkach doszło do silnej przeceny ryzykownych aktywów . Główne indeksy akcyjne  zakończyły tydzień na minusach : 
S&P 500 stracił 2,2%, STOXX Europe 600 4,5%, a WIG spadł o 4,3%. W takich warunkach słaby  pozostał polski złoty . 
Kurs EUR/PLN przekroczył 4,71, a USD/PLN 4,16. Silna awersja do ryzyka spowodowała cofnięcie się rentowności 
obligacji skarbowych. Polskie dziesi ęciolatki  zakończyły tydzień na poziomach ok. 12 pb  niższych , niż tydzień wcześniej. 
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Wartość aktywów netto niektórych subfunduszy funduszu Credit Agricole FIO cechuje się dużą zmiennością ze względu 
na skład portfela inwestycyjnego. Niektóre subfundusze mogą inwestować więcej niż 35% aktywów w papiery wartościowe 
emitowane, gwarantowane lub poręczane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski.   

Fundusz nie gwarantuje realizacji założonego celu inwestycyjnego ani uzyskania określonego wyniku inwestycyjnego. 
Przed podjęciem decyzji inwestycyjnej Uczestnik powinien wziąć pod uwagę opłaty związane z subfunduszem oraz 
uwzględnić ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczyć się z możliwością straty przynajmniej części 
wpłaconych środków.   

Dane finansowe subfunduszy, opis czynników ryzyka oraz informacje na temat opłat związanych z uczestnictwem w 
subfunduszach znajdują się w prospekcie informacyjnym oraz tabeli opłat dostępnych w języku polskim na stronie credit-
agricole.pl i u dystrybutora funduszu. 

Niniejszy dokument nie może być kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposób bez uprzedniego 
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie są dobierane zgodnie z najlepszą wiedzą 
jego autorów i pochodzą ze źródeł uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantują ich dokładności i 
kompletności. Autorzy nie ponoszą odpowiedzialności za skutki decyzji inwestycyjnych podjętych wskutek interpretacji 
powyższego dokumentu. 
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