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NASTAWIENIE DO RYNKU

Bardzo mocne dane gospodarcze

W ubiegtym tygodniu zostaty opublikowane dane
Swiadczgce o silnym ozywieniu gospodarczym. Dane
byty znacznie lepsze od oczekiwan rynkowych i moga
zadecydowad, ze wzrost gospodarczy w pierwszym
kwartale zblizy sie do 4%, co mogtoby wywieraé presje
na polskie wtadze monetarne w kierunku szybszych od
oczekiwan podwyzek stép procentowych.

W oczekiwaniu na decyzje Europejskiego Banku
Centralnego

W nadchodzacym tygodniu odbedzie sie posiedzenie
Europejskiego Banku Centralnego. Prawdopodobnie
stopy procentowe pozostang na dotychczasowym
poziomie, jednak moga by¢ zasygnalizowane zmiany
prowadzonego luzowania ilosciowego lub tez wskazana
sciezka normalizacji stop procentowych. W ostatnich
latach posiedzenia Europejskiego Banku Centralnego
byty czesto impulsem dla rynkéw finansowych -
podobny scenariusz moze nastgpi¢ i tym razem przy
czym wyzsze jest ryzyko wariantu rosnacych
rynkowych stép procentowych.

RYNEK OBLIGACYJINY

NASTAWIENIE DO RYNKU

Lekkie wystromienie polskiej krzywej procentowej

W ubiegtym tygodniu mielismy do czynienia z
niewielkim wystromieniem polskiej krzywej
procentowej w wyniku spadku rentownosci obligacji
dwuletnich jak i niewielkim wzrostem dochodowosci
papierow skarbowych o dziesiecioletnim terminie
wykupu. Na rynkach bazowych nastgpit wzrost
rentownosci obligacji amerykanskich o 3 punkty
bazowe oraz niemieckich o 6 punktéw bazowych.
Wieksza zwyzka dochodowosci obligacji niemieckich
jest zwigzana z lepszymi danymi gospodarczymi
ptynacymi ze Strefy Euro jak i znaczaco nizszym
poziomem odniesienia. Dodatkowo wzrost rentownosci
obligacji niemieckich moze by¢ spowodowany
spadajagcym ryzykiem negatywnych rozstrzygniec
wyboréw prezydenckich we Frangji.

Agencja S&P potwierdzita rating Polski

Agencja S&P w komunikacie, opublikowanym po
zamknieciu sesji w pigtek, potwierdzita rating Polski na
poziomie BBB+ i utrzymata jego stabilng perspektywe.
W opinii agencji wysoki wzrost gospodarczy powinien
zbilansowaé ekspansywng polityke fiskalng i wzrost
wydatkéw socjalnych. Natomiast zagrozeniem dla
dotychczasowego ratingu mogtoby by¢ ostabienie
niezaleznosci Narodowego Banku Polskiego.
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RYNEK AKCYJNY

NASTAWIENIE DO RYNKU

Strzelajgce korki od szampana w sztabie Macrona

Miniony tydzier okazat sie bogaty w wydarzenia polityczne w
Europie majace wptyw na rynki finansowe. Najpierw
zaskakujaca informacja o przedterminowych wyborach w
Wielkiej Brytanii. Decyzja premier Teresy May zostata dobrze
przyjeta, o czym swiadczy umocnienie sie brytyjskiego funta.
Inwestorzy uznali, ze szansa na wzmocnienie stanu posiadania
toryséw w parlamencie pozwoli na bardziej sprawne
negocjacje w sprawie Brexitu. We Francji z kolei 1. tura
wyboréw odbyta sie bez niespodzianek. W dalszych
zmaganiach wezmag udziat Macron i Le Pen. Sondaze nie dajg
szans kandydatce Frontu Narodowego w 2. turze. Pierwsze
reakcje rynkow sg pozytywne (wzrost kursu euro i indeksow
gietdowych), jednak nalezy pamietaé, ze byt to scenariusz
najbardziej prawdopodobny, wiec euforia powinna by¢ raczej
krotkotrwata.

Odptywy z krajowych TFI

Dane na temat naptywéw do polskich akcji za marzec okazaty
sie rozczarowujace — nastgpit odwrdt od polskich akcji. Za
poprzednie dwa miesigce mieliSmy do czynienia z naptywem
po okoto 200 mil zt. W tym istotng czes¢ stanowity nabycia do
misiéw. Wydawato sie, ze w marcu mogty one przyspieszyé i
scenariusz, w ktérym mate spoétki przejmuja role lidera na
GPW stanie sie obowigzujacy. Jednak na razie trzeba poczekaé
z odtrgbieniem sukcesu. Po bardzo mocnym zachowaniu
polskiej gietdy (réwniez na tle innych gietd) sceptycyzm
inwestoréow indywidualnych jest zastanawiajgcy.
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Bylo:
* Wynagrodzenia (5,2% r/r) — powyzej oczekiwar (4,3%) Bylo:
Zatrudnienie (4,5% r/r) — nieznacznie ponizej oczekiwarn (4,6%)
Produkcja przemystowa (11,1% r/r) — powyzej oczekiwarn (7,4%)
Inflacja producentéw (4,7% r/r) — nieznacznie powyzej
oczekiwan (4,6%)
Sprzedaz detaliczna (9,7% r/r) — powyzej oczekiwan (8,6%)
Inflacja konsumentéw w Strefie Euro (1,5% r/r) — zgodnie z
oczekiwaniami
Inflacja bazowa Strefie Euro (0,7% r/r) — zgodnie z
oczekiwaniami
Wskaznik koniunktury PMI przemystu w Strefie Euro (56,8) —
Artur Ratyriski powy%ej_ oczelfiwaﬁ (56) _ N
Zarzadzajacy Portfelami . Wska%mk,komunktury PMI ustug w Strefie Euro (56,2) — powyzej
Biuro Zarzadzania Aktywami oczekiwar (55,8)
* Wskaznik koniunktury PMI przemystu w USA (52,8) — ponizej
oczekiwan (53,8)
Wskaznik koniunktury PMI ustug w USA (53,2) — ponizej
oczekiwan (52,5)

Wstepny PMI za kwieciert w USA - ponizej oczekiwan

* W Niemczech wskaznik IFO oraz wstepny PMI za
kwiecien -na poziomach zgodnych z oczekiwaniami
Pierwsza tura wyboréw prezydenckich we Francji —
Macron na 1. miejscu

* Bardzo dobre dane z polskiej gospodarki: wzrost
produkcji przemystowej i sprzedazy detalicznej -
powyzej oczekiwan

Piotr Lubczynski Bedzie:
Zarzadzajacy Portfelami

Biuro Zarzadzania Aktywami
* Sprzedaz nowych domdéw oraz zamdwienia na dobra

trwate w USA
* PMI w Chinach za kwiecien
* Sprzedaz detaliczna w Niemczech za marzec

Bedzie:

Przetarg obligacji skarbowych o wartosci 6-9 mld zt

» Dane o stopie bezrobocia

* Wstepne dane o inflacji

* Posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego

* Wstepne dane o inflacji konsumenckiej w Strefie Euro
* Zamoéwienia na dobra trwate w USA

* Wstepne dane o PKB w USA
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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 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.




