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NASTAWIENIE DO RYNKU

NASTAWIENIE DO RYNKU

Stabilizacja stép procentowych najbardziej
prawdopodobnym scenariuszem

Wypowiedzi ptyngce ze strony przedstawicieli Rady
Polityki Pienieznej potwierdzaja, ze czeka nas okres
stabilizacji stop procentowych na obecnym poziomie.
Okres utrzymania dotychczasowego kosztu pienigdza
przez RPP do potowy przysztego roku wydaje sie by¢
niezagrozony. Niewykluczone, Ze moze sie on
wydtuzyé do korica 2017. Naszg teze potwierdza
wypowiedz cztonka Rady Polityki Pienieznej Jerzego
Zyizyriskiego, ktéry powiedzial, ze co najmniej do
konca pierwszego pétrocza 2017 r. poziom stop
procentowych pozostanie bez zmian.

Po trzech wzrostowych tygodniach grudnia, na rynku
obligacji o oprocentowaniu zmiennym sytuacja
ustabilizowata sie. Pomimo znacznej zwyzki od
cenowego dotka, ktéry miat miejsce na poczatku
miesigca, podtrzymujemy pozytywne nastawienie do
rynku.

RYNEK OBLIGACYJINY

NASTAWIENIE DO RYNKU

Dane o inflacji zwiekszajg aktywnos¢ inwestoréow w
ostatnim dniu gietdowym starego roku

Poswiagteczny tydzien na rynku polskich obligacji
charakteryzowat sie niewielka aktywnoscia. Jedynie w
piatek, po wyzszych od oczekiwan danych o inflacji CPI,
handel sie zaktywizowat. Rentownosci polskich 10-latek
wzrosty. Polska krzywa rentownosci pozostaje stroma, a
rdznica pomiedzy dochodowoscig 10-latek
i 2-latek oscyluje wokdt historycznego maksimum. Na
rynkach bazowych rentownosci lekko spadty. Lepsze od
oczekiwan dane ptyngce z najwiekszej globalnej
gospodarki USA podnoszg prognozy dotyczace inflacji
oraz umacniajg przekonanie, ze skala zaciesniania
polityki monetarnej przez FED bedzie wieksza niz
dotychczas sgdzono. Jednak moze sie okazaé, ze dalsze
ewentualne wzrosty rentownosci w USA beda miaty
ograniczony charakter, gdyz wiekszos¢ informacji jest
juz zdyskontowana w cenach. Z uwagi na konczacy sie
rok 2016, istnieje ryzyko pojawienia sie zwiekszonej
zmiennosci na poczatku 2017 roku.
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RYNEK AKCYJNY

Wyniki ubiegtego roku

Krajowe fundusze akcji zarobity w 2016 r. srednio okoto 8-
9%, natomiast fundusze MiS okoto 11%. Stato sie tak
przede wszystkim na skutek réznic w zachowaniu indeksdw.
WIG20 zarobit 4%, natomiast mWIG40 az 18%. Przyczyna
jest stabe zachowanie najwiekszych spdtek - banki
ucierpiaty z powodu obcigzenia nowym podatkiem oraz
srodowiska niskich stép, energetyka za$ jest pod kontrolg
Skarbu Panstwa, ktéry ma zgota inne cele niz inwestorzy
mniejszosciowi. Od potowy roku bylismy swiadkami
wzrostu zainteresowania rynkami wschodzgcymi. Pienigdze
ptynace do polski nie byty jednak kierowane do
panstwowych molochéw, ale do w miare ptynnych,
prywatnych spdtek. Krajowi inwestorzy zas caty czas jedynie
wyptacali pienigdze.

Szansa na zmiane

By¢ moze zmieni sie to wraz z przyjeciem pierwszych ustaw
dotyczacych OFE, zgodnych z tzw. ,Planem
Morawieckiego”. Przewiduje on miedzy innymi modyfikacje
1l filara emerytalnego, ktora spowodowataby
kilkunastomiliardowe naptywy na rynki kapitatowe, a co za
tym idzie hosse na gietdzie. Inng mozliwoscig aktywizacji
krajowych inwestoréw jest analiza wynikéw oszczednosci
za 2016 rok. Pomimo negatywnego nastawienia i
trwajacych odptywow, fundusze akcji wygraty
zdecydowanie z innymi formami oszczedzania. Wypada
mie¢ nadzieje, ze przed nami jeszcze lepszy rok.
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Wydarzenia z rynku obligacyjnego i pienieznego Wydarzenia z rynku akcyjnego

Byto:

* Dane z Polski: inflacja CPI - powyzej prognoz

* Dane makroekonomiczne z USA: nowozarejestrowani
bezrobotni — zgodnie z oczekiwaniami, Conference
Board Consumer Confidence, Richmond FED Indeks,
indeks Chicago PMI — powyzej prognoz

* Publikacja danych makroekonomicznych z Europy: brak
istotnych danych

Byto:

*  Wskazniki PMI dla gtéwnych krajow Europy -
pozytywnie, oczekiwana poprawa gospodarki

* Sprzedaz doméw w USA - nieznacznie ponizej
oczekiwan

*  Produkcja przemystowa w Japonii - zgodnie z
oczekiwaniami

) Bedzie:
Artur Ratynski N Bedzie:
Zarzadzajacy Portfelami * Dane z Polski: Indeks PMI przemystu Jakub Bentke
Biuro Zarzadzania Aktywami * Dane makroekonomiczne z USA: indeks ISM przemystu, Zarzadzajacy Portfelami * Dane z amerykanskiego rynku pracy

Indeks ISM dla branz poza przemystowych, zamédwienia Biuro Zarzadzania Aktywami « Indeks PMI w USA
w przemysle, ADP Raport o zmianie zatrudnienia, zmiana * Sprzedaz detaliczna w Strefie Euro
zatrudnienia w  sektorze  pozarolniczym, stopa
bezrobocia

* Dane makroekonomiczne z Europy: Indeks PMI
przemystu
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Dotyczy funduszy i produktow inwestycyjnych zarzadzanych i dystrybuowanych przez KBC TFI w dni robocze od godziny 9.00 do 17:30.

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 odpowiedzialnosci 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
wpfaconych srodkow. 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. Szczegdtowe informacje dotyczace inwestowania w fundusze inwestycyjne i ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospektach informacyjnych oraz Kluczowych Informacjach dla Inwestorow.
Informacje o pobieranych optatach manipulacyjnych znajduja sie w tabeli optat. Wymienione dokumenty sg dostepne w siedzibie KBC TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.kbctfi.pl. W przypadku dystrybucji jednostek uczestnictwa za posrednictwem innych podmiotéw,
informacje o opfatach manipulacyjnych znajduja sie na stronach internetowych dystrybutorow. Zyski z inwestycji w fundusze inwestycyjne dokonywanych przez osoby fizyczne podlegaja opodatkowaniu podatkiem od dochoddw kapitatowych. Niniejsza propozycja nie stanowi
oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego.

T




