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WZROST DYNAMIKI PRODUKCJI PRZEMYStOWEJ!

W grudniu produkcja przemystowa w Polsce wzrosta o 38% r/r. po wzro-
Scie 0 14% r/r miesigc wczesnie). Dane wypadty ponizej oczekiwan anality-
kow (+6% r/r). Wzrost produkgji sprzedane] przemystu odnotowano w 24 z
34 dziatow. Najwiekszy przyrost odnotowaty dziaty Produkcja pozostatego
sprzetu transportowego, maszyn i urzadzen oraz urzadzen elektrycznych
Z kolei najwiekszy spadek miat miejsce w dziale Produkgji koksu i produk-
tow rafinacji ropy.

WZROST WSKAZNIKA PMI!

W grudniu indeks PMI dla przemystu w Polsce wzrdst do poziomu 48 pkt.
z 46,7 miesigc wczesnie). Byt to 14. z rzedu odczyt ponizej poziomu 50 pkt
Wyzszy poziom wskaznika byt zastugg lepszych odczytéw subindeksow
produkcji i nowych zamowien oraz w mniejszym stopniu zatrudnienia
i zakupow. W grudniu indeks powrdcit do poziomow notowanych przez
zdecydowang czesc roku, po minimum wyznaczonym w pazdzierniku.
Odczyt wskaznika powinien pozostac neutralny dla RPP w odniesieniu do
stop procentowych

WYZSZA DYNAMIKA WZROSTU WYNAGRODZEN!

W grudniu przecietne wynagrodzenie brutto wzrosto o 62% r/r w porow-
naniu z 53% r/r wzrostu w listopadzie. Odczyt wypadt powyzej 6% z pro-
gnoz analitykow. Lepszy odczyt grudnia mogt byc¢ spowodowany korzyst-
nym uktadem kalendarza.
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Miesiecznik inwestycyjny

Komentarz do sytuacji rynkowej

WZROST INFLACJI CPI

Wedtug odczytu GUS inflacja konsumencka w Polsce w grud-
niu wyniosta 3,4% r/r w porownaniu z 2,6% w listopadzie. Wynik
wypadt powyzej oczekiwan analitykow, ksztattowanych na po-
ziomie 2,9% r/r. Wedtug odczytu w kategorii zywnos¢ i napoje
bezalkoholowe ceny wzrosty 0 12% m/m, natomiast w katego-
riach nosniki energii oraz transport wzrosty one odpowiednio
0 01% i 3,8% m/m. Zdecydowanie wyzszy wynik w porownaniu
z oczekiwaniami moze byc¢ zapowiedzig szybszej sciezki inflacji
w pierwszych miesigcach 2020 roku. Opublikowane dane nie
powinny wywierac presji na dziatania RPP w kwestii polityki
monetarnej, zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami Czton-
kow Rady.

WZROST DYNAMIKI SPRZEDAZY DETALICZNEJ

W grudniu sprzedaz detaliczna w Polsce wzrosta o +7.5% r/r
w cenach biezgcych, po wzroscie o 5,9% r/r miesigc wczesniej.
Jednym z gtownych powodow wyzszego odczytu byt wzrost
sprzedazy zywnosci +5,7% r/r i w pozostatych niewyspecjalizo-
wanych sklepach +11,3% r/r oraz mebli, RTV i AGD o +13,7% r/r.

WZROST STOPY BEZROBOCIA

W grudniu stopa bezrobocia wedtug GUS wyniosta 5,2% r/r,
wobec 5]1% r/r miesigc wczesniej. Wzrost stopy bezrobocia
W sezonie jesienno-zimowym jest gtownie pochodng wygasa-
nia prac sezonowych w tym okresie.

WYNIKI SUBFUNDSZY AMUNDI (stan na 31.01.2020 r.)

W grudniu polski rynek akcji zachowywat sie niejednorod-
nie. Pomimo sprzyjajacej sytuacji na globalnych rynkach, pol-
ski indeks najwiekszych spdtek zanotowat strate, przy bardzo
dobrym zachowaniu indeksdw srednich i matych spotek.

W grudniu WIG wzrdst o +0,58%, WIG20 spadt o -0,41%, nato-
miast MWGI40 wzrdst o +3,22%, a sSWIG80 o +2,39%. Z kolei
amerykanski S&P500 wzrdst o +2,56%, a niemiecki DAX o +0,1%.

W grudniu polski rynek dtugu kontynuowat przecene z listo-
pada, w $lad za rosngcymi rentownosciami na globalnym
rynku.

Rentownosci polskich obligacji skarbowych o 10-letnim ter-
minie do wykupu wzrosty z poziomu 2,01% na koniec listo-
pada do 2,12 na koniec grudnia.

Z

W lutym wydarzeniem miesigca bedzie gtosowanie nad
usunieciem prezydenta Donalda Trumpa z urzedu (impe-

achment). Obecny prezydent byt trzecim w historii USA
postawionym przed procedurg impeachmentu. Jednak
ze wzgledu na przewage republikandw w Senacie moz-
liwosc¢ skazania Donalda Trumpa byta od poczatku mato
prawdopodobna.

Subfundusz Wartos¢ JU 1 mies. 3 mies.
Amundi Ostrozny Inwestor 110,78 PLN 0,20% 0,40%
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Miesiecznik inwestycyjny

Wskazniki i dane

% r/r gru 18
PKB 4.9
Inflacja 11
Produkcja przemystowa 2,8
Stopa bezrobocia 58
Zatrudnienie 2,8
Ptace 6,1
PMI dla przemystu 476
Stopa referencyjna NBP 1.5
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Nota prawna

Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Amundi Polska TFIl przy dotozeniu nalezytej starannosci i zgodnie z najlepsza wiedzg
i przekonaniami. Wszelkie informacje w nim zawarte pochodzg ze zrédet wiasnych Amundi Polska TFI lub zrédet zewnetrznych uznanych
przez Amundi Polska TFI za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg 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 sa opiniami i ocenami Amundi Polska TFI lub jego doradcow, bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej
informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet, obowiazujacymi w chwili jej sporzadzania. Moga one podlegac zmianie w kazdym
momencie, bez uprzedniego powiadomienia.

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

Amundi Polska TFI ani zarzadzane przez nie fundusze inwestycyjne (Fundusze) nie gwarantujg osiggniecia celdw inwestycyjnych fundu-
szy i subfunduszy ani uzyskania okreslonych wynikow 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
Inwestoréw 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 Panistwa. Wartos¢ aktywow netto wybranych subfunduszy moze sie cechowac duzg zmiennoscia,
ze wzgledu na inwestowanie aktywow tych subfunduszy w akcje.
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