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Ostatni tydzie n (30.09-06.10.2024) na rynkach finansowych charakte ryzowal si @ podwy zszong zmienno $cia.
W efekcie ataku rakietowego Iranu na Izrael wzrosto  ryzyko geopolityczne i oczekiwanie na odwet Izrael  a, ktérego
celem mog g byé¢ zaktady produkuj gce rop e naftow g, a nawet obiekty nuklearne. W obliczu napi €€ na Bliskim
Wschodzie ameryka nski dolar umocnit si e, waluty regionu si e ostabity, a ceny ropy naftowej wzrosty. Gtéwne

parkiety w USA zako nczyly tydzie n dodatni g stopag zwrotu dzi eki publikacji dobrych danych wspieraj acych

nadzieje na mi gkkie |gdowanie ameryka nskiej gospodarki. Na tym tle stabiej wypadta polska gielda. Indeks
szerokiego rynku WIG spadt o 3,5%. Zaréwno na bazow  ych rynkach dtugu, jak i w Polsce, rentowno  $ci 10-letnich
obligacji skarbowych wzrosty (ceny spadty). Wyceny obligacji korporacyjnych nie odnotowaty istotnych z mian.

W ostatnim tygodniu w centrum uwagi inwestoroéw znalazt sie mocny raport z amerykanskiego rynku pracy. Wrzesniowa
zmiana zatrudnienia poza rolnictwem okazala sie zdecydowanie wyzsza od oczekiwan  (wzrost
0 254 tys. podczas gdy szacunki zakladaty 150 tys.). Z kolei stopa bezrobocia niespodziewanie spadta do 4,1%. Wyrazng
poprawe zanotowat tez ustugowy indeks ISM w USA, co oznacza lepszg koniunkture w tym sektorze. Po dobrych danych
o zatrudnieniu i wartosci indeksu ISM spadly oczekiwania dotyczace skali luzowania polityki pienieznej za oceanem. Co
wiecej, Prezes Fed w swoich wypowiedziach brzmiat bardziej jastrzebio. J. Powell powiedzial, ze ciecie stop o 50 pb we
wrzesniu nie oznacza, ze kolejne ruchy beda tej samej skali, a raczej spodziewa sie, ze pozostate w tym roku dwa
posiedzenia przyniosg obnizki o 25 pb.

W ubieglym tygodniu w Polsce RPP pozostawita stopy procentowe na niezmienionym poziomie, jednak konferencja
prezesa NBP okazata sie bardziej gotebia niz wczesniejsze. Prezes A. Glapinski wyrazit nadzieje, ze rozpoczecie cyklu
obnizek stop w Polsce bedzie mozliwe w Il kw. 2025 r. Dobrym momentem do rozpoczecia dyskusji o obnizkach miataby
by¢ marcowa projekcja inflacji NBP. Warto takze zwr6ci¢ uwage na lepszy od oczekiwan wrzesniowy odczyt indeksu PMI
dla polskiego przemystu, co stanowi sygnat poprawy perspektyw dla tego sektora.

W najbli zszym tygodniu kluczowe dla inwestorow b eda wrze $niowy odczyt inflacji CPI z USA oraz zapisy minutes
Z ostatniego posiedzenia Fed. Na nastroje rynkowe m  oze réwnie z wptyn gé rozwoj sytuacji na Bliskim Wschodzie.
Eskalacja dziatan militarnych moze przetozy¢ sie na wzrost awersji do ryzyka.

e Wartoé Zmiana tygodniowa 10-letnie obligacje Rentownosé Zmiana tygodniowa
(%) skarbowe (pb)
WIG 82011 -3,5% Polska 5 40% 15
WIGR0 2292 -3,8% Niemcy 221% 3
mWIG40 6078 -3,0% USA 397% 2
sWIG80 23 859 -1,5%
DAX Index 19 121 -1,8%
Obligacje k j Zmi t dni
SEP 500 5751 0.2% _|gacje orporacyjne Wartodé miana tygodniowa
emitowane w euro (%)
Indeks obligacji typu .
"high yield" 367,2 0,1%
Indeks obligacji typu .
"investment grade" 304,0 -0,1%
Autorkg komentarza jest Edyta Kucharczyk, CFA, Starszy 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.
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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 wynikéw w przyszitosci.

Wartos¢ aktywow netto niektdrych subfunduszy funduszu Credit Agricole cechuje sie duzg zmiennosciag ze wzgledu na
sktad portfela inwestycyjnego. Niektdre subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajgcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza réwniez ryzyka. Opis czynnikdw ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat 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 podlegajg 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 bedace
przedmiotem inwestycji samego funduszu.

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