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St ABSZA KONIUNKTURA W PRZEMYSLE

We wrzesniu produkcja przemystowa w Polsce wzrosta o 2.8% r/r w porow-
naniu do wzrostu o 50% r/r. Analitycy oczekiwali odczytu na poziomie
41% r/r. Spadek tempa wzrostu produkgji byt wiekszy niz wynikatoby z efek-
tow kalendarzowych. Polscy producenci odczuwajg skutki spowolnie-
nia niemieckiej gospodarki. We wrzesniu wolniej rosta rowniez produkcja
budowlano-montazowa, ktora wzrosta © 16,4% r/r, w porownaniu do wzrostu
0 20% r/r miesigc wczesniej. Dane potwierdzajg lekkie ostabienie koniunk-
tury, ktorego doswiadczamy od kilku miesiecy, ale nie sg zapowiedzig wiek-
szych problemow gospodarki

NIZSZY PMI

We wrzesniu indeks PMI w polskim przetworstwie spadt do poziomu
50,5 pkt. z 514 miesigc wczesniej. Analitycy oczekiwali odczytu na pozio-
mie 513 pkt. Indeks spadt do najnizszego poziomu od pazdziernika 2016 r.
Najwiekszy wptyw na obnizenie indeksu miat spadek nowych zamowien
eksportowych. Firmy raportowaty rowniez nizszy popyt na prace. Stabsza
koniunktura w przemysle moze byc¢ argumentem dla RPP za utrzymaniem
polityki monetarnej bez zmian

NISKIE BEZROBOCIE

We wrzesniu stopa bezrobocia rejestrowanego w Polsce spadta do 5.7%
z 58% miesigc wczesniej. Analitycy oczekiwali odczytu na poziomie 58%
Tempo spadku bezrobocia stabnie i w skali roku wynosi 11 p.p. Szczegodtowe
dane GUS wskazujg na stabniecie popytu na prace. Firmy wskazujg na brak
wyspecjalizowanych pracownikow. Dane sugeruja, ze jestesmy bardzo bli-
sko konca spadkowego trendu stopy bezrobocia

WZROST WYNAGRODZEN

We wrzesniu wynagrodzenia brutto w Polsce wzrosty o 6,7% r/r w porow-
naniu do wzrostu o 6,.8% r/r miesigc wczesnigj. Prognozy analitykow zakta-
daty wynik na poziomie 71% r/r. Pomimo spadku dynamiki pozytywna
tendencja na rynku pracy nadal sie utrzymuje. Dane te nie powinny sta-
nowic¢ zaskoczenia dla RPP, w zwigzku z tym nie nalezy oczekiwac zmiany
nastawienia jej cztonkow w kwestii polityki monetarne;
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Miesiecznik inwestycyjny

Komentarz do sytuacji rynkowej

LEKKI SPADEK INFLACJI BAZOWEJ

We wrzesniu inflacja bazowa w Polsce wyniosta 0,8% r/r wobec
0,9% r/r w sierpniu. Z kolei inflacja CPI uksztattowata sie na po-
ziomie 1,9% r/r. We wrzesniu 8 kategorii bazowych cechowato
sie dynamika miesieczng przekraczajgcg +0,4% m/m: napoje
alkoholowe (+0,5%), wyroby tytoniowe (-0,6%), odziez (+2,6%),
obuwie (+1,9%), tgcznosc¢ (-2,3%), rekreacja i kultura (-0,9%),
edukacja (+1,4%), inne (+0,6%). Dane bez wptywu na RPP.

SEABSZY ODCZYT SPRZEDAZY DETALICZNEJ

We wrzesniu sprzedaz detaliczna w Polsce wzrosta o 5,6% r/r
W ujeciu nominalnym (3,6% w ujeciu realnym). Konsensus ryn-
kowy zaktadat wzrost o 7,6% r/r. Gorszy wynik moze stanowi¢
ryzyko nizszej prognozy konsumpcji w korncowce roku, jednak
z ostateczng oceng nalezatoby poczekac¢ do publikacji wskaz-
nikow w kolejnych miesigcach.

PONOWNIE NADWYZKA W BUDZECIE PANSTWA

Nadwyzka budzetu panstwa po wrzesniu 2018 r. wyniosta
3,2 mld zt. Od poczatku roku dochody wyniosty 272,9 mld zt
(76,7% planu), a wydatki 269,7 mld zt (67,9% planu). Ponow-
nie mamy potwierdzenie pozytywnej sytuacji budzetowej
w biezacym roku.

W pazdzierniku polski rynek akcji ponownie zanotowat
wyrazny spadek. Byto to gtéwnie poktosiem sytuacji na ryn-
kach swiatowych. Jedynie kilka ostatnich dni miesigca przy-
niosto odreagowanie, jednak nie pozwolito ono na znaczaca
zmiane wyniku.

WYNIKI SUBFUNDSZY AMUNDI (stan na 31.10.2018 r.)

W tym czasie WIG stracit -6,21%, WIG20 -5,83%, a mWIG40
i sSWIG80 odpowiednio po -8,39% i -4,48%. Podobng skale
spadkow zanotowaty rynki zagraniczne, z czego amerykanski
indeks S&P500 stracit -6,94%, a niemiecki DAX -6,53%.

W pazdzierniku zmiennosc¢ na polskich obligacjach skarbo-
wych okazata sie wieksza w poréwnaniu z poprzednimi mie-
sigcami. Gtownym powodem takiego zachowania byty ruchy
na rynkach bazowych (w USA i Niemczech).

Pomimo powyzszych czynnikdw, rentownosci polskich
obligacji 10-letnich spadty minimalnie z poziomu 3,24% na
koniec wrzesnia do 3,22% na koniec pazdziernika, notujac po
drodze lokalny szczyt na poziomie 3,33% i lokalny dotek na
poziomie 3,14%.

&

Na poczatku listopada w USA odbeda sie wybory do
Kongresu i Senatu. Inwestorzy bedg oczekiwali na ich
wyniki ze wzgledu na mozliwos¢ utraty wiekszosci
przez Partie Republikanska. Taki scenariusz magtby
spowodowac wzrost nerwowosci na rynkach. Coraz

wieksze znaczenie powinny miec¢ przedwylborcze son-
daze.

W listopadzie spodziewane jest spotkanie prezydentow
USA - Donalda Trumpa i Chin - Xi Jinpinga w sprawie
mozliwego porozumienia w kwestii wojny handlowej.
Pozytywne rozstrzygniecie mogtoby byc silnym impul-
sem wzrostowym na rynkach akcji.

Subfundusz Wartosc¢ JU 1 mies.
Amundi Ptynnosciowy 108,67 PLN 0,11%
Amundi Globalnych Perspektyw
105,06 PLN -0,84%
Konserwatywny
Amundi Globalnych Perspektyw
: 98,88 PLN -5,21%
Umiarkowany
Amundi Globalnych Perspektyw
: 100,32 PLN -5,24%
Umiarkowany 1
Amundi Globalnych Perspektyw
110,11 PLN -7.28%

Dynamiczny

: : od poczatku od
3 mies. 6 mies. 1rok o
roku uruchomienia
0,30% 0,56% 1,70% 1,41% 8,59%
-1,06% -1,34% -1,56% -1,82% 4,99%
-6,30% -6,25% -7.49% -7,.36% -0,92%
-6,35% -6,35% -8,54% -7.78% 0,24%
-919% -9,77% -12,03% -12,20% 10,01%



Miesiecznik inwestycyjny

Wskazniki i dane

% r/r wrz17 paz17 lis17 grul7 sty18 [ut18 mar18 kwil8 maj18 czel8 lipl8 siel8 wrz18
PKB 52 4,9 52 5]

Inflacja 2,2 2,1 2,5 2,1 19 14 13 1,6 1,7 2 2 2 1,9
Produkcja przemystowa 4,4 12,3 9,2 2,8 8,7 7.3 1,6 9,3 52 6,7 10,3 5 2,8
Stopa bezrobocia 6,8 6,6 6,5 6,6 6,9 6,8 6,6 6,3 6,1 59 59 58 57
Zatrudnienie 4,5 4,4 4.5 4,6 3,8 3,7 3,7 3,7 3,7 3,7 3,5 3,4 32
Ptace 6 74 6,5 73 73 6,8 6,7 7.8 7 75 72 6,8 6,7
PMI dla przemystu 53,7 53,4 54,2 55 54,6 53,7 537 539 53,3 54,2 52,9 514 50,5
Stopa referencyjna NBP 15 15 15 1,5 15 1,5 15 15 15 1,5 15 1,5 15

Zroédto: www.stat.gov.pl

Dowiedz sie wiecej:

www.amundi.pl

SprawdzZ notowania
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amundi.pl/Notowania

Kontakt:

Q B Amundi Polska TFI S.A.
ul. Zwirki i Wigury 18a,
02-092 Warszawa
tel. 22 588 18 80

Nota prawna

Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Amundi Polska TFI przy dotozeniu nalezytej starannosci i zgodnie z najlepsza wiedza
i przekonaniami. Wszelkie informacje w nim zawarte pochodza ze Zzrodet wtasnych Amundi Polska TFI lub Zrédet zewnetrznych uznanych
przez Amundi Polska TFI za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Amundi Polska TFI nie moze zagwarantowac poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej
odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z przeznaczeniem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane
W niniejszym materiale sg opiniami i ocenami Amundi Polska TFI lub jego doradcow, bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej
informacjami z kompetentnych rynkowych Zrodet, obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Moga one podlegac zmianie w kazdym
momencie, bez uprzedniego powiadomienia.

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie informacyjny. Nie stanowi on oferty, doradztwa inwestycyjnego ani rekomendacji kupna lub
sprzedazy instrumentéw finansowych, nie zwalnia adresata z koniecznosci dokonania wiasnej oceny. Informacje zawarte w niniejszym
materiale nie moga stanowi¢ podstawy do podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Amundi Polska TFI ani zarzadzane przez nie fundusze inwestycyjne (Fundusze) nie gwarantujg osiggniecia celdéw inwestycyjnych fundu-
szy i subfunduszy ani uzyskania okreslonych wynikdw inwestycyjnych. Inwestycje w Fundusze Inwestycyjne zarzadzane przez Amundi
Polska TFI sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym, a Uczestnik musi liczy¢ sie z istnieniem mozliwosci utraty czesci zainwestowanych
Srodkow.

Informacje o Funduszach oraz o ich ryzyku inwestycyjnym zawarte sa w Prospektach Informacyjnych i Kluczowych Informacjach dla
Inwestorow dostepnych w siedzibie TFI, u Dystrybutoréw i na www.amundi.pl.

Subfundusze Amundi Parasolowego FIO moga lokowac powyzej 35% wartosci swoich aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, pore-
czane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa. Wartos¢ aktywow netto wybranych subfunduszy moze sie cechowac duzg zmiennoscia,
ze wzgledu na inwestowanie aktywodw tych subfunduszy w akcje.

Amundi Polska Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Zwirki i Wigury 18A,
02-092 Warszawa, spotka zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy dla Amundi
m. st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000457486, posia-
dajgca na 28.02.2018 r. kapitat zaktadowy 67 899 160 ztotych w petni optacony, NIP 527-269-30-89. m



