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W pierwszym tygodniu pazdziernika na rynku pienieznym nie zaszly istotne zmiany. Rada Polityki Pienigeznej nie zmienita stép procentowych. Decyzja byta zgodna
z oczekiwaniami i nie miata znaczenia dla rynku dtugu i ztotego. Podobnie konferencja po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej nie wniosta zadnych nowych tresci. Wypowiedzi
ptyngce ze strony prezesa NBP Marka Belki oraz przedstawicieli Rady Polityki Pienieznej sktaniajg do refleksji, ze czeka nas okres stabilizacji stop procentowych na obecnym
poziomie. Okres utrzymania dotychczasowego kosztu pienigdza do potowy przysztego roku wydaje sie by¢ niezagrozony, tym bardziej, ze najprawdopodobniej na miejsce Zyty
pieniezny Gilowskiej zostanie powotany nowy cztonek o bardzo tagodnym nastawieniu.

Stabilne zachowanie obligacji o oprocentowaniu zmiennym oraz atrakcyjny poziom wielkosci aktualnego kuponu (ok. 2,70%), w poréwnaniu z poziomem lokat
bankowych oferowanych przez wigkszos¢ bankéw, bedzie sprzyjat osiagnigciu sporo wyzszych stép zwrotu z funduszy rynku pienieznego.

Wydarzeniem tygodnia byt ,,government shutdown” w USA, czyli blokada wydatkéw rzadu federalnego z uwagi na brak przyjecia ustawy budzetowej przez
Kongres. Prace wstrzymata czes$¢ instytucji federalnych. W zwigzku z niepewnoscig dotyczacg drugiej, jeszcze wazniejszej kwestii, czyli kompromisu gtdwnych partii
politycznych w sprawie podwyzszenia limitu zadtuzenia, inwestorzy sprzedawali akcje. Zwigkszona niepewnos¢ sktaniata inwestoréw do nabywania ztota i obligacji

obligacyjny skarbowych USA, jednak ruchy cen na obu rynkach byly minimalne. Rynek polskiego dtugu podobnie jak amerykanski zareagowat bardzo nieznacznie. W skali tygodnia
lekko wzrosty rentownosci papieréw 10-letnich. Rentownosci obligacji piecioletnich oraz dwuletnich nie ulegty zmianie.

Czes¢ akcyjna wcigz powinna mie¢ pozytywny wplyw na wycene tej kategorii funduszy w najblizszym czasie. Gtéwna przyczyng jest poprawa wskaznikéw
mieszane makroekonomicznych i naptywy do polskich funduszy inwestycyjnych. Znaczenie ,government shutdown” - czyli przerwy w pracy amerykanskich instytucji publicznych
(stabilnego dla akcji jest nieduze, gdyz porozumienie zostanie zawarte wczesniej czy pézniej. W przypadku portfela obligacji obawiamy sie dtuzszej duracji ze wzgledu na spodziewane
wzrostu i odbicie inflacji i niepewno$¢ na rynkach bazowych. Nadchodzace ograniczenie i docelowo zakonczenie luzowania iloSciowego, nie pozostanie bez wptywu na ta klase aktywow.
zrébwnowazone)

Tydzien uptynat pod znakiem ,,government shutdown” oraz gtosowania nad votum zaufania we Wioszech. Kryzys polityczny w USA wydaje sie¢ by¢ raczej bez

znaczenia dla rynkéw akcji. Potwierdza to zachowanie inwestoréw przy poprzednich tego typu wypadkach. Pozytywnym zaskoczeniem byto natomiast zakonczenie
globalny impasu politycznego we Wtoszech. Jest to bardzo istotne ze wzgledu na trwajgce w tym kraju reformy fiskalne i ich znaczenie dla catej europejskiej gospodarki.

Jestesmy optymistycznie nastawieni co do przysztosci polskiej gietdy. Srodowisko niskich stop sprzyja poszukiwaniu alternatywy dla oszczednosci bankowych. Jednym z

beneficjentéw sg niewatpliwie krajowe fundusze inwestycyjne. Zakupity one od poczatku roku wedtug szacunkéw analitykéw akcje za okoto 2,5 mid ztotych. Wydaje sie, ze po
akeyjny rozstrzygnieciu kwestii OFE trend ten bedzie kontynuowany. Mamy do czynienia z gospodarka, ktéra zaczyna odbija¢ od Il kw. zarowno w Polsce, jak i Europie. Juz

wkrétce powinno to byé widoczne w poprawie wynikéw spoétek, a co za tym idzie - ich wycen. Czynnikiem ryzyka w krotkim okresie moze by¢ chwilowy brak
porozumienia w sprawie podniesienia limitu zadtuzenia w Stanach Zjednoczonych.
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* Dane z Polski: Indeks PMI przemystu - dane lepsze od oczekiwan;

» Aukcja obligacji PS0718 umiarkowanie udana - ministerstwo AI_E,DZIE: \

sprzedato obligacje za 3 mld przy popycie na poziomie 4 mld; * Dane z Polski: Zyta Gilowska zrzekta sie funkcji cztonka RPP.

* Posiedzenie Rady Polityki Pienieznej - zgodnie z oczekiwaniami Wybdr nowego cztonka, ktéry z duzym prawdopodobienstwem

Rada pozostawita stopy procentowe na dotychczasowym poziomie; wesprze ,gotebie skrzydto” Rady Polityki Pienieznej, powinien

* Dane makroekonomiczne z USA: indeks ISM przemystu, nowo przyczyni¢ sie do nieco fagodniejszego postrzegania catej Rady;

zarejestrowani bezrobotni — dane znacznie lepsze od oczekiwan; * Dane makroekonomiczne z USA. Z uwagi na ,government

ADP Raport o zmianie zatrudnienia, indeks ISM dla branz poza shutdown” znaczna cze$¢ danych nie bedzie publikowana.

przemystowych - dane ponizej prognoz; W planach byto: Bilans handlu zagranicznego, budzet rzadowy,

* Publikacja danych makroekonomicznych z Europy: Indeks PMI inflacja PPI, sprzedaz detaliczna za wrzesien;

przemystu zgonie z oczekiwaniami; Indeks PMI ustug - nieznacznie » Dane makroekonomiczne z Europy: Zamowienia w przemysle,
Artur Ratyniski lepiej od prognoz; Wacja CPI (Niemcy). /
Zarzqdzajqcy Portfelami Q}siedzenie ECB - stopy procentowe bez zmian. /

Biuro Zarzqdzania Aktywami

’ Komentarz do rynku akcyjnego

@EDZIE: \
» Oczekiwanie na finalne porozumienie amerykanskich politykéw w sprawie
uchwalenia ustawy budzetowej oraz podniesienia limitu zadtuzenia;

GYLO' \ * Publikacja ,minutes” z wrzesniowego posiedzenia FED moze daé¢ wskazowki
—_— dotyczace terminu wycofywania sie FED z luzowania ilosciowego;

- ) . . » Dane z sektora przemystowego w Niemczech (zamoéwienia, eksport i produkcja

Zjawisko, IS [P Il zdnklerffecte]e wptywu na przemysfowa) — oznaki ozywienia u naszych zachodnich sagsiadow powinny byé

strefe realng i tym samym na rynek akciji; dobrze odebrane w kontekscie koniunktury w Polsce.

* Dane z rynku pracy w USA - nieznacznie ponizej rozatek sezonu wynikéw za Ill kw. w Stanach Zjednoczonych. /
oczekiwan, ale podtrzymane pozytywne trendy;

* Polski PMI za wrzesien - pozytywny odczyt

»,Government shutdown” - zapewne krétkotrwate

potwierdzajgcy nadchodzace ozywienia o - | ——
owarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
s ” wgospodarce. / Ul. Chmielna 85/87; 00-805 Warszawa
Jaku Bgnt e ‘ www.kbetfi.pl
Zarzqdzajqcy Portfelami Infolinia: (22) 582 88 58 (opfata wg taryfy operatora)
Biuro Zarzqdzania Aktywami Dotyczy funduszy i produktéw inwestycyjnych zarzadzanych i dystrybuowanych

przez KBC TFI w dni robocze od godziny 9.00 do 17.00.

Przedstawiony materiat ma charakter informacyjny, nie nalezy go traktowac jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe. Przedstawiony materiat nie stanowi
ustugi doradztwa inwestycyjnego. KBC TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w komentarzu.

Wyniki historyczne nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych zyskéw w przysztosci. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci wptaconych
srodkéw. Fundusze nie gwarantuja osiagniecia celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest
uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez fundusz oraz wysokoSci pobranych opfat dystrybucyjnych. Szczegétowe informacje dotyczace
inwestowania w fundusze inwestycyjne i ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospektach informacyjnych oraz Kluczowych Informacjach dla Inwestoréw. Informacje o pobieranych
optatach manipulacyjnych znajdujq sie w tabeli optat. Wymienione dokumenty sq dostepne w siedzibie KBC TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.kbctfi.pl W przypadku dystrybucji
Jjednostek uczestnictwa za posrednictwem innych podmiotéw, informacje o optatach manipulacyjnych znajdujq sie na stronach internetowych dystrybutoréw. Zyski z inwestycji w fundusze
inwestycyjne dokonywane przez osoby fizyczne podlegaja opodatkowaniu podatkiem od dochoddw kapitatowych. Niniejsza propozycja nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu
cywilnego.
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