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NASTAWIENIE DO RYNKU

Inflacja CPI stabilizuje sie, ale przymrozki
czynnikiem ryzyka w kolejnych miesigcach

W kwietniu ceny konsumpcyjne wzrosty o 2,0% r/r
czyli tyle co w marcu 2017. Ceny towardéw wzrosty o
1,7% r/r, a ceny ustug o 2,7% r/r. Wzrost cen
zywnosci i napojow bezalkoholowych zwolnit z 3,1%
do 2,8% r/r. Nizszg dynamike cen odnotowano w
przypadku owocéw, warzyw, ryb, olejow i ttuszczéw
oraz cukru. Wzrost cen paliw spowolnit z 18,1% r/r
do 14,4% r/r. Czynnikiem ryzyka wzrostu inflacji sa
przymrozki jakie wystgpity w Polsce w ostatnich
tygodniach. W kolejnych miesigcach bedg one
oddziatywa¢ na wzrost cen ZzywnosSci, w
szczegolnosci cen owocow.

Dane wpisujg sie w scenariusz nakreslony przez
Rade Polityki  Pienieznej na  poprzednich
posiedzeniach, dlatego spodziewamy sie, ze na
najblizszym posiedzeniu w srode 17 maja, ze Rada
podtrzyma dotychczasowe stanowisko w sprawie
polityki pieniezne;j.

NASTAWIENIE DO RYNKU

Agencja ratingowa Moody's utrzymata rating
Polski na poziomie A2 - perspektywa zostata
zmieniona z negatywnej na stabilng

W pigtek, po sesji gietdowej, Agencja Mood's
podafa, ze rating Polski zostat utrzymany na
poziomie A2. Moody's widzi perspektywy polskiej
gospodarki w cieplejszych kolorach i zmienit
perspektywe z negatywnej na stabilng. Agencja
wskazata na stabilizacje relacji zadtuzenia do PKB
na poziomie 55% oraz utrzymanie deficytu ponizej
3% PKB. Moody's dostrzegt rowniez ograniczenie
ryzyka zwigzanego z politykg fiskalng. Agencja
wskazata takze na zmiane podejscia do kwestii
kredytow frankowych.

Bardzo pozytywnie oceniono brak pogorszenia
klimatu inwestycyjnego i fakt, ze inwestycje
zagraniczne pozostaja stabilne.

Wydarzenie oceniamy pozytywnie, jednak
utrzymanie ratingu na dotychczasowym poziomie
byto zgodne 2z oczekiwaniami ekonomistow.

Oczekujemy niewielkiego, pozytywnego wptywu
na notowania polskich obligacji
wzgledu na zmiane perspektywy.
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NASTAWIENIE DO RYNKU
Brak naby¢ w funduszach akcyjnych

Kwiecien byt kolejnym dobrym miesigcem na polskiej
gietdzie. Fundusze akcji wzrosty ponad 5%. Niestety
wcigz brak jest zainteresowania tg forma inwestycji.
Wg danych Analizy Online klienci umorzyli prawie 30
min zt w tym miesigcu. Widoczny z kolei jest naptyw
pieniedzy z zagranicy. Poruszamy sie juz od bardzo
dtugiego czasu, zgodnie z innymi funduszami rynkow
wschodzgcych. Widaé to szczegdlnie na rdznicach
zachowania indeksu duzych spotek i sWIG80, ktory to
ostatnio praktycznie stoi w miejscu. Liczymy, ze
atrakcyjne stopy zwrotu zaczng znowu przyciggac
inwestorow, jak to miato miejsce w styczniu i lutym.

Dynamiczne wzrosty polskiej gospodarki

W tym tygodniu poznamy wstepne dane o polskim PKB
za pierwszy kwartat. Mozna sie spodziewac bardzo
dobrych wynikdw. W marcu produkcja przemystowa
wzrosta o ponad 11%, a sprzedaz detaliczna o ponad
6%. Prognozuje sie, ze polska gospodarka wzrosta o
ponad 4% w pierwszym kwartale i nie zwolni tempa do
konca roku. Moze oznaczac to, tempo wzrostu zblizone
do tego sprzed kryzysu finansowego z 2007 r. Taka
dynamika przektada sie réowniez pozytywnie na zyski
przedsiebiorstw.  Widoczne jest to juz w
raportowanych wynikach za pierwszy kwartat. Dzieki
temu inwestowanie w krajowe akcje staje sie coraz
bardziej optacalne.
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NALEZYMY DO GRUPY KBC Wydarzenia z rynku obligacyjnego i pienieznego

Bylo:

* Dane z Polski: Inflacja CPI - zgodnie z
oczekiwaniami

¢ Dane makroekonomiczne z USA: sprzedaz
detaliczna, sprzedaz detaliczna bez samochodéw,
inflacja bazowa CPI - nizej od prognoz, inflacja PPI
- wyzej niz oczekiwania

* Dane z Europy: produkcja przemystowa - ponizej

Wydarzenia z rynku akcyjnego

Bylo:

* Inflacja w USA - nieznacznie ponizej oczekiwan,
oczekiwania na podwyzke stép podtrzymane

* Indeks nastrojow Sentix w Europie - zgodnie z
oczekiwaniami

* Produkcja przemystowa w Niemczech -

prognoz nieznacznie ponizej oczekiwan
Bedzie: Bedzie:
Artur Ratyniski . . L Jakub Bentke . -
Zarzadzajacy Portfelami * Posiedzenie Rady Polityki Pienieznej - stopy Zarzadzajacy Portfelami * Indeks rynku nieruchomosci w USA
Biuro Zarzadzania Aktywami procentowe bez zmian Biuro Zarzadzania Aktywami * Wstepne odczyty PKB w Europie
» Dane z Polski: przecietne wynagrodzenie, * Wystapienie przedstawicieli FED

produkcja przemystowa, inflacja PPI, inflacja
bazowa CPI, sprzedaz detaliczna

¢ Dane z USA: indeks Produkcyjny Empire State,
NAHB Indeks rynku nieruchomosci, pozwolenia
na budowe, rozpoczete budowy domow,
produkcja przemystowa, wykorzystanie mocy
produkcyjnych, indeks Fed z Filadelfii

* Dane z Europy: ZEW biezaca sytuacja, ZEW
sentyment ekonomiczny, zamodwienia
budowlane, inflacja CPI, PKB za | kwartat 2017

KBC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Ul. Chmielna 85/87; 00-805 Warszawa

www.kbctfi.pl

Infolinia: (22) 582 88 58

(optata wg taryfy operatora)

Dotyczy funduszy i produktow 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 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 opfatach manipulacyjnych znajdujg sie w tabeli opfat. Wymienione dokumenty sa dostepne w siedzibie KBC TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.kbctfi.pl. W przypadku dystrybucji jednostek uczestnictwa za posrednictwem innych podmiotow,
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.
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