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WZROST NIEPEWNOSCI NA RYNKACH AKCJI

CZYM ZYJA RYNKI FINANSOWE

» Sektor energetyczny w Polsce pod presjg. Rzad proponuje
rozwigzania ograniczajgce zyski spotek w sektorze.

» Chiny i USA uzgodnity zawieszenie cet do 10 listopada 2026.
Ogodlna stawka wzajemna na chifskie towary wynosi obecnie 10%

» Banki Centralne w Polsce i USA tng stopy procentowe. Powrocity
nadzieje na kontynuacje cyklu obnizek stop procentowych w USA.

» Rosng obawy o trwatosé tempa wzrostu sektora sztucznej
inteligenciji.

Reakcje rynkow w listopadzie 2025

» Spotki sektora energetycznego (WIG-Energia) indeks obligacji polskich TBSP
spadl, ol wbiyw 1e00 spadku na Werszask

Indeks Gietdowy (WIG) jest niewielki.

» spadki indeksu  spolek  technologicznych

(NASDAQ) miaty znaczny wptyw na spadek

amerykanskiego indeksu S&P500. -1,33% indeks WIG

> Niemiecki indeks akcji DAX spadt 2,5% i od maja

2025 znajduje sie w trendzie bocznym.

> Polskie obligacje kontynuowaty hosse po zmiany indeksow od 3 listopada 2025 do 26 listopada 2025 g. 10:32,
ostatnich danych o inflacji i obnizkach stép Zrodto: stoog.com
procentowych.

SEKTOR ENERGETYCZNY W POLSCE POD PRESJA

W listopadzie pojawita sie nowa inicjatywa prezydenta Karola
Nawrockiego pod nazwg ,Tani prad —33%”. Rzad powotuje
zespot zajmujgcy sie rewizjg sposobu wyliczania taryf
dystrybucyjnych energii elektrycznej. Rewizja obejmuje min:

» Zmiane zasad obliczania WACC ($redniego wazonego
kosztu kapitatu dystrybutorow energii elektrycznej), co moze
obnizaé zyski.

» Zmiane zasad uwzgledniania kosztéw operacyjnych, co
moze obnizac przychody.

» Zmiane zasad inwestowania w sie¢ dystrybucyjna, co moze
obnizaé rentownos$é nowych projektow.

WIG-Energia od 12 do 26 listopada ReakCJa rynku

5000 » Najwigeksze spétki sektora energii od 12 do 26
4300 listopada stracity na wartosci: Tauron (spadek o
4800 11,21%), Polska Grupa Energetyczna (spadek o
4700 13,10%) , ENEA (spadek o0 11,04%).

:zzz » Indeks WIG energia spadt w tym samym czasie o
2200 11,12%.

2300 » Wptyw na indeks WIG byt niewielki z uwagi na
4200 niewielki procentowy udziat spétek energetycznych

12 Lis. 13 Lis 14 Llis. 17 Lis. 18 Lis 19 Lis. 20 Lis. 21 Lis. 24 Lis. 25 lis. 26 Lis.

w indeksie WIG.

Indeks WIG-Energia od 12 do 26 listopada 2025. Opracowanie wtasne,
zrodto danych: stooq.com

NEWS WzROST ZMIENNOSCI W SEKTORZE TECHNOLOGICZNYM
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» Indeks spotek technologicznych NASDAQ do 20
listopada odnotowat znaczne spadki a od 21

L listopada odrobit czes¢ strat.
» Najwiekszy wptyw na ten wynik majg spotki
sektora potprzewodnikéw. Indeks S&P

Semiconductors spadt od poczatku miesigca o
9,22%, a akcje NVIDIA w tym samym czasie
stracity 12,87%.

» Spadki dotknety réwniez akcjonariuszy TESLI i

MICROSOFTU.
ALPHABET Indeks NASDAQ 100
26300
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-8,92% TESLA
24800
-9,22% S&P SEMICONDUCTORS
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Zmiany najwiekszych amerykanskich spotek wchodzacych w skiad indeksu
NASDAQ (Magnificent 7) i indeksu potprzewodnikéw S&P500 od 3 Indeks amerykanskich spoétek technologicznych NASDAQ 100 od 2
listopada 2025 do 27 listopada 2025. Opracowanie wtasne, zrodto danych: pazdziernika 2025 do 26 listopada 2025. Opracowanie wiasne, zrédto
investing.com danych: stoog.com

KOMENTARZ DO WYDARZEN RYNKOWYCH

Rynki akcji w listopadzie weszty w faze podwyzszonej zmiennosci. Niemiecki DAX od maja
2025 dryfuje w trendzie bocznym. Indeks WIG w koncéwce miesigca jest na lekkim minusie z
widoczng staboscig sektora energii. W USA pod presjg znalazt sie indeks spotek
technologicznych NASDAQ i akcje spotki NVIDIA, mimo opublikowanych dobrych wynikow
finansowych za trzeci kwartat 2025 roku. Analitycy coraz czesciej dochodzg do wniosku, ze
sektor Al z wysokim poziomem wyprzedzajgcego wskaznika cena do zysku moze byc

przewarto$ciowany.

Przed nami ostatnie tygodnie roku, co zwykle skfania zarzgdzajgcych funduszami do zmiany iﬁ:’;:‘;“’;‘:ﬁnansowych
alokacji portfeli inwestycyjnych zgodnie z oczekiwaniami na 2026 rok. Realokacja kapitatu do 2 25-letnim doswiadczeniem
bardziej atrakcyjnych sektorow sprzyja wzrostowi zmiennosci. e e
Banki Centralne w Polsce i USA kontynuujg cykl obnizek stép procentowych, co wptywa na il et
poprawe nastrojow na rynku dtugu. Grudniowe decyzje dotyczgce kontynuacji cyklu obnizek e
sg jeszcze niepewne. W ostatnich dniach rynki zaczety wycenia¢ wiekszg szanse na obnizke inwestycyjnego

stép przez FED w grudniu, co doprowadzito do spadku rentownosci obligacji oraz do
odreagowania spadkéw na rynku akciji.
Sytuacja geopolityczna w ostatnim czasie ulegta normalizacji, co dato oddech rynkom

finansowym. USA dogadaty sie z Chinami w sprawie cef, a Donald Trump kontynuuje
starania w kierunku zakonczenia wojny w Ukrainie.

Informacje prawne

Materiat zostat przygotowany przez Credit Agricole Bank Polska S.A. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Legnicka 48 bud. C-D
(dalej ,Bank” ) C-D wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego — Rejestru Przedsiebiorcéow pod numerem KRS:
0000039887, Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabryczna, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, Kapitat zakladowy: 1.023.607.600 zt w catosci wptacony, NIP 657-008-22-74, Regon: 290513140. Materiat ma
charakter wytgcznie informacyjny oraz reklamowy i nie powinien by¢é wylgczng podstawg podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Materiat nie stanowi umowy ani oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, jak réwniez nie stanowi
ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw
W rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na
podstawie odrebnej umowy o $wiadczenie ustuga doradztwa inwestycyjnego. Materiat ten nie stanowi tez analizy
inwestycyjnej, analizy finansowej ani innej rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczgcej transakcji w zakresie
instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi. Informacje w materiale nie uwzgledniajg indywidualnej sytuacji klienta. Materiat ten nie powinien stanowic
jedynego zrédta podjecia decyzji inwestycyjnej przez Klienta. Bank zwraca uwage, ze inwestowanie w instrumenty
finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub nawet catosci zainwestowanych srodkéw. Tres¢ materiatu wyraza
wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzieh sporzadzenia. Materiat zostat sporzgdzony z nalezytg starannoscia,
przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci, na podstawie ogélnodostepnych informacji i metod analitycznych,
uznanych przez Bank za wiarygodne. Klient ponosi odpowiedzialno$¢ za wyniki decyzji inwestycyjnych podjetych w
oparciu o informacje zawarte w niniejszym materiale. Informacje zawarte w materiale mogg by¢ wykorzystywane
wytgcznie dla wiasnych potrzeb i nie mogg by¢ kopiowane w jakiejkolwiek formie ani przekazywane osobom trzecim.
Organem sprawujgcym nadzér nad dziatalnoscig Credit Agricole Bank Polska Spétka Akcyjna jest Komisja Nadzoru
Finansowego (Piekna 20, 00-549 Warszawa). Credit Agricole Bank Polska Spoétka Akcyjna posiada zezwolenie na
prowadzenie dziatalno$ci bankowej oraz dziatalnosci maklerskiej w zakresie Swiadczenia ustugi przyjmowania i
przekazywania zlecen i ustugi doradztwa inwestycyjnego.

www.credit-agricole.pl/doradztwoinwestycyjne @? ggE?CIZBLE
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