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Sytuacja rynkowa — swiat

Confidence




— Sytuacja rynkowa — pazdziernik 2022 r.

Pazdziernik byt kolejnym miesigcem o wysokiej zmiennosci, przy czym wiekszos¢ aktywow
zamknetfa miesigc na plusie, a rynki charakteryzowaty fazy optymizmu i momenty stabnacej
nadziei, ze banki centralne zaczng odchodzi¢ od cyklu szybkich podwyzek stop. Pod katem
rozwoju sytuacji, pazdziernik rozpoczat sie dobrze pozytywnymi wynikami rynkéw, ktérymi
kierowata nadzieja, ze Fed i inne banki centralne mogg zasygnalizowaé¢ spowolnienie
podwyzek stop. Jednak jak to juz miato miejsce w tym roku, nadzieja ta okazata sie ptonna
—wysoka inflacja w potgczeniu z mocnym rynkiem pracy nadal motywowata jastrzebie
dziatania bankéw centralnych. W dalszej cze$ci miesigca pojawity sie pewne sygnaty, ze
Fed moze zmniejszy¢ tempo podwyzek stép procentowych, co znéw wzmocnito aktywa
wyzszego ryzyka, ktorym sprzyjata rowniez konferencja prasowa EBC, na ktdrej wystgpito
kilka gotebich elementéw. Jednak pod koniec miesigca wstepny odczyt wskaznika inflacji
dla strefy euro czesciowo sttumit owe gotebie nadzieje i rynki znéw ostabty.

Ogodlnie rzecz biorgc, rynki akcji zakonczylty pazdziernik na plusie, podczas gdy rynki
surowcow odnotowaty mieszane wyniki — cena ropy wzrosta, natomiast ceny metali i gazu
ziemnego spadty. W dniu 27 pazdziernika EBC oglosit kolejng podwyzke stdp procentowych
0 75 punktéw bazowych. Rezerwa Federalna powinna p6js¢ tym samym tropem na
posiedzeniu na poczatku listopada. W zwigzku z tym rentownosc¢ obligacji skarbowych
osiggneta nowe szczyty w obecnym cyklu i wyniosta 4,2% w USA i 2,4% w Niemczech, po
czym pod koniec miesigca spadfa. Wyniki na rynkach instrumentéw kredytowych byty
mieszane, podczas gdy dla segmentu obligacji wysokodochodowych byt to dobry miesigc.

Jesli chodzi bardziej szczegdtowo o sytuacje na rynkach kapitatowych, to globalne rynki
rozwiniete i wschodzgce los potraktowat odmiennie. W ciggu miesigca indeks MSCI World
Equity odnotowat wzrost o +7,2% w kategoriach catkowitego zwrotu netto w USD, podczas
gdy rynki wschodzgce zamknety miesigc na minusie (MSCI EM -3,1%). Z perspektywy
geograficznej w pazdzierniku liderem byta Europa, a na kolejnych pozycjach plasowaty sie
USA i Japonia, natomiast rynki wschodzgce pozostawaty w tyle, a chinskie indeksy akgciji
znajdowaly sie pod presja.

Amerykanskie rynki akcji miaty dobry miesigc. Indeks S&P500 wzrdst w pazdzierniku

0 8,1%, poniewaz inwestorzy poktadali pewne nadzieje w zatozeniu, ze Fed moze w
nadchodzgcych miesigcach zaczgé zmniejszac¢ tempo programu zaciesniania polityki.

W ciggu miesigca indeks Dow Jones 30 zyskat +14,0% dzieki akcjom najwiekszych spotek
niedowartosciowanych i byt to najlepszy wynik miesieczny od 1976 r. Z kolei indeks akcji
matych spétek Russell 2000 zyskat +10,9%.
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Wsréd innych gtéwnych indeksow amerykanskich, indeks akcji technologicznych Nasdaq
zakonczyt pazdziernik na plusie z wynikiem +3,9%, podczas gdy indeks FANG+ spadt
0 -6,4% z powodu rozczarowujgcych wynikow spotek takich jak Amazon, Alphabet i Meta.

W ciggu miesigca akcje niedowartosciowane radzity sobie lepiej od akcji wzrostowych,
odnotowujgc odpowiednio wynik na poziomie +11,3% i +4,4%. W ciggu ostatniego miesigca
akcjom niedowartosciowanym sprzyjat wzrost stép procentowych oraz publikowane wyniki
kwartalne przedsiebiorstw.

Z perspektywy branzowej, najlepsze wyniki w USA osiggnat sektor produkcji sprzetu
naftowego i gazowego (+42,7%) oraz zintegrowane spotki naftowe i gazowe (+25,9%),
natomiast w gronie akcji spadkowych najgorzej radzili sobie producenci samochoddéw
(-10,2%), a takze spotki zajmujgce sie detalicznym marketingiem internetowym
bezposrednim (-9,0%).

W Europie rynki akcji rosty w slad za trendem charakteryzujgcym swiatowe spétki w nadziei,
ze banki centralne mogg zwolni¢ tempo podwyzek stop procentowych. Prawie cata pula
indekséw akcyjnych, ktére sledzimy, odnotowata pozytywne stopy zwrotu, a MSCI Europe
zyskat +6,1% w ujeciu catkowitego zwrotu za pazdziernik w walutach krajowych. Indeks
MSCI EMU wzrést o +7,8%, a Euro Stoxx 50 radzit sobie jeszcze lepiej dzieki ekspozycji na
akcje niedowartosciowane, zamykajac miesigc na poziomie +9,1% w ujeciu catkowitego
zwrotu w walutach krajowych.

Na szczycie rankingu znalazta sie gietda grecka ze wzrostem rzedu +10,3%, a tuz za nig
plasowat sie wtoski indeks FTSE-MIB (indeks dochodowy netto), ktory zyskat +9,7%.
Niemiecki DAX rowniez miat Swietny miesigc ze wzrostem o +9,4%, a réwnie dobrze radzity
sobie francuski CAC40 i hiszpanski IBEX35, ktére zyskaty odpowiednio +8,8% i +8%.

Na koncu rankingu, ale wcigz na plusie znalazt sie portugalski PSI ze wzrostem o +4,7%,
a takze finski OMX, ktéry zyskat +4,6% dzieki ekspozycji na akcje spotek
technologicznych/wzrostowych. Pozostate kraje skandynawskie uplasowaty sie w srodku
stawki — szwedzki OMX odnotowat wzrost o +7,6%, a norweski OBX +6,5%.

W Wielkiej Brytanii niestabilno$¢ polityczna odbita sie na wynikach rynkéw, a akcje spotek
o sredniej kapitalizacji radzity sobie lepiej od akcji matych spétek — indeks FTSE100 wzrost
o +3,0% w ujeciu catkowitego zwrotu, FTSE250 zyskat +4,2%, a indeks FTSE Small Cap
stracit -0,4%.

Jesli chodzi o sektory reprezentowane w indeksie Euro Stoxx 600, w pazdzierniku zaden

Z nich nie odnotowat spadkow. Najlepsze wyniki wzgledne wypracowat sektor podrozy

i rekreacji (+16,3%), a nastepnie sektor energii (+10,8%), podczas gdy na koncu rankingu
znalazty sie spotki spozywcze i producenci napojéw i tytoniu (+1,4%) oraz sektor produktéw
i ustug konsumenckich (+2,0%).

Amundi

ASSET MANAGEMENT



W Azji rynki miaty zasadniczo dobry miesigc — z nielicznymi wyjgtkami wiele indeksow byto
na plusie.

Wsrod gtownych indeksow azjatyckich rynkow rozwinietych prym wiodta Japonia
z pozytywnym wynikiem indeksoéw Topix i Nikkei, ktore zyskaty odpowiednio +5,1% i +6,4%
w kategoriach catkowitego zwrotu.

W Japonii popyt krajowy nabiera tempa po zniesieniu ograniczen zwigzanych z epidemig
Covid-19, a do kraju znéw przyjezdzajg zagraniczni turysci. Inflacja bazowa po wytgczeniu
wplywu podwyzek podatkéw osiggneta 3% po raz pierwszy od ponad trzech dekad, ale
nadal jest nizsza niz na pozostatych rynkach rozwinietych, zas Bank Japonii kontynuuje
polityke akomodacyjng w przeciwienstwie do innych bankdéw centralnych na swiecie.

Pozytywnie wypadt rowniez australijski indeks AS30 ze zwrotem +5,6%, podczas gdy
singapurski Straits miat staby miesigc i spadt o -1,2%.

Najgorzej w regionie radzit sobie hongkonski indeks Hang Seng, ktéry w skali miesigca
stracit -14,7%, podczas gdy Shangai Composite ograniczyt spadki do -4,3%. Obawy
zwigzane ze wzrostem gospodarczym zaniepokoity inwestorow, mimo ze chinska
gospodarka rozwijata sie w okresie lipiec-wrzesien br. w tempie +3,9%.

Na XX Zjezdzie Partii zgodnie z oczekiwaniami ponownie wybrano Xi na prezydenta, ale
pozostate zmiany w kierownictwie partii wywotaty pewng niestabilno$¢ na chifskich rynkach
akcji, a jednoczesnie firmy internetowe mocno ucierpiaty z powodu niedawno ogtoszonych
przez administracje Bidena ograniczen eksportu technologii do Chin.

Wsraéd innych gtéwnych indekséw akcji na szczycie rankingu znalazly sie Filipiny (PSEi
+7,2%) i zorientowana na eksport Korea (Kospi +6,4%). W Indiach indeks Sensex zyskat
+5,8%, a Nifty +5,4%. Pozytywnie wypadt réowniez malezyjski rynek akcji (FTSE KLCI
+4,7%) i tajski SET (+1,2%), za$ jedynym krajem na minusie w tej puli byt tajwanski TWSE,
ktéry w pazdzierniku spadt o -3,5%.

Na rynkach wschodzgcych akcje nadal pozostawaty pod wptywem wysokich wskaznikéw
inflacji, sity dolara amerykanskiego i trudniejszych warunkéw finansowania.

Region rynkéw wschodzgcych jest zréznicowany pod wzgledem inflacji i polityki monetarne;j.
Niektore kraje sg mniej dotkniete szokiem inflacyjnym (gtdwnie kraje azjatyckie), zas

z drugiej strony kraje takie jak Polska i Wegry wcigz sg bardziej narazone na rosngcag
inflacje i zaciesnianie polityki. Inflacyjne skutki kryzysu energetycznego zaczety wptywaé na
wzrost gospodarczy, a kraje Europy Wschodniej pozostang pod silng presjg, poniewaz sg
ekonomicznie i politycznie wrazliwe na spowolnienie w gospodarkach UE i dostepnos¢
funduszy europejskich.

W gronie krajow, ktére sg bardziej zaawansowane w normalizacji polityki pienieznej,
znajdujg sie Chile i Brazylia. Brazylia moze by¢ pierwszym finalistg podwyzek stép wsréd
rynkéw wschodzgcych. Podczas gdy Fed kontynuuje podwyzki stép, aby ostabié
gospodarke i rynek pracy, BCB zakornczyt chyba swoéj maraton podwyzek, ktéry trwat péitora
roku i wywindowat stopy o prawie 12 punktéw procentowych do 13,75%.
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Z perspektywy wzrostu gospodarczego w regionie azjatyckim zaobserwowano pogorszenie
sytuacji ze wzgledu na stabngcg gospodarke Chin. Ograniczenia zwigzane z epidemig
Covid-19 doprowadzity do spadku zaufania i konsumpciji, a pod kgtem sektoréw wcigz stabo
radzita sobie branza deweloperéw nieruchomosci.

W tym otoczeniu rynki wschodzgce majg za sobg miesigc spadkéw. Indeks MSCI EM stracit
w ciggu miesigca -3,1% w ujeciu catkowitego zwrotu w dolarach amerykanskich i -2,6%

w walutach krajowych. W gronie rynkow wschodzacych, w ujeciu dolarowym region Ameryki
L acinskiej radzit sobie lepiej niz szersza grupa, odnotowujgc wzrost o +9,6%. Rynki regionu
EMEA wzrosty o +4,2%, a w tyle pozostata Azja, tracgc -5,9%. W walutach krajowych
region Ameryki tacinskiej rowniez odnotowat najwiekszy wzrost (+7,1%), na kolejnej pozyc;ji
plasowaty sie rynki EMEA (+4,7%), natomiast Azja zaliczyta spadki rzedu -5,1%.

Jesli chodzi o obligacje skarbowe, to wskutek utrzymujgcej sie inflacji i zacie$niania polityki
pienieznej obligacje skarbowe majg za sobg ogdlnie staby miesigc. W Stanach
Zjednoczonych, mimo ze pojawito sie sporo spekulacji na temat zwrotu w polityce
pienieznej, pod koniec miesigca rynki wyceniaty bardziej agresywny cykl zaciesniania przez
Fed niz ten, ktérego inwestorzy oczekiwali jeszcze na poczgtku miesigca. W Europie wzrost
stép zostat ztagodzony przez nieco gotebie wypowiedzi EBC, a Wielka Brytania byta
gtébwnym rynkiem, na ktérym odnotowano spadek stép ze wzgledu na uchylenie przez
brytyjski rzad minibudzetu i powotanie nowego premiera.

Jesli chodzi o Stany Zjednoczone, to w obszarze danych makroekonomicznych pod koniec
miesigca ukazaty sie pierwsze szacunki dynamiki amerykanskiego PKB za IIl kwartat. Dane
pokazaty, ze gospodarka rozwija sie w annualizowanym tempie 2,6%, powyzej szacunkéw
konsensusu na poziomie ok. 2,4%, i jest to pierwszy pozytywny odczyt w tym roku. Odporne
na spadki wydatki konsumenckie i inwestycje biznesowe wraz ze zwiekszonymi naktadami
rzgdowymi pomogty zréwnowazy¢ spadek inwestycji mieszkaniowych.

W Swietle nowszych danych, gospodarka wykazata w pazdzierniku pewne oznaki
ostabienia, gdyz wyzsze oprocentowanie kredytéw hipotecznych odbito sie na sektorze
nieruchomosci, powodujgc spowolnienie zaréwno pod wzgledem rozpoczetej budowy
mieszkan, jak i ich sprzedazy.

Wskaznik inflacji zasadniczej wyniost we wrzesniu 8,2% rok do roku wobec 8,3% rok do
roku w sierpniu, natomiast wskaznik inflacji bazowej wynosit 6,6% rok do roku, gtéwnie
wskutek rosngcych cen ustug, ktére rownowazg spadki cen towardw i energii. Rynek pracy
nadal byt mocny, a stopa bezrobocia spadta do nowego rekordowo niskiego poziomu 3,5%.

Pazdziernikowe wskazniki PMI w USA zasygnalizowaty stabszy poczatek ostatniego
kwartatu 2022 r. Indeks odnotowat poziom 50,4 pkt wobec 52 pkt we wrzes$niu, ale byt
lepszy od wczesniej opublikowanych wstepnych szacunkéw na poziomie 49,9 pkt.
Ustepujgce problemy zwigzane z tancuchami dostaw przyczynity sie do wzrostu produkciji,
ale jednoczesnie liczba nowych zaméwien spadata w tempie najszybszym od maja 2020 r.
Popyt krajowy i zagraniczny ostabt z powodu wiekszych obaw po stronie nabywcow w
zwigzku z dalszym wzrostem cen oraz umocnieniem sie dolara.
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Spread pomiedzy oprocentowaniem dziesiecioletnich niemieckich Bundow

i dziesiecioletnich witoskich BTP zacies$nit sie z poziomu +241 p.b. na koniec wrzesnia do
+216 p.b. na koniec pazdziernika. Wyrazna wygrana z duzg wiekszoscig gtoséw

w wyborach krajowych i uspokajajgce komunikaty na temat oczekiwanej przysztej polityki
fiskalnej wspieraty w pazdzierniku zaciesnienie spreadu.

W Wielkiej Brytanii uwage przykuwata polityka. Liz Truss zrezygnowata po 45 burzliwych
dniach urzedowania jako premier o najkrétszym stazu. Jej rzad upadt w wyniku zawirowan
na rynku wywotanych propozycjami obnizenia podatkéw oraz zwiekszenia skali pozyczek

i wydatkow. Nowym premierem zostat Rishi Sunak, nowy kanclerz Jeremy Hunt odwotat
wiele cie¢ podatkowych zapowiadanych przez swojego poprzednika, a w potowie listopada
spodziewana jest publikacja bardziej powsciggliwego budzetu. Objecie urzedu przez
Sunaka zbiegto sie z silnym spadkiem rentownosci brytyjskich obligacji skarbowych

i umocnieniem funta szterlinga w stosunku do dolara amerykanskiego.

Pod katem danych makroekonomicznych, gospodarka brytyjska nieoczekiwanie odnotowata
w sierpniu spadek o 0,3% z powodu spadku produkcji przemystowej. Tymczasem rynek
pracy ulegt dalszemu zaciesnieniu, a stopa bezrobocia spadta do 3,5% w okresie trzech
miesiecy do sierpnia br. Wzrost cen zywnos$ci spowodowat we wrzesniu ponowne
przyspieszenie inflacji w Wielkiej Brytanii. Wskaznik CPIl wzrost z 9,9% w sierpniu do 10,1%
we wrzesniu rok do roku, powracajgc na osiggniety w lipcu 40-letni szczyt. Inflacja bazowa
Z wytgczeniem cen zywnosci i energii rowniez wzrosta, osiggajgc najwyzszy od 30 lat
poziom 6,5%.

Wskaznik PMI w przemysle spadt z 48,4 pkt we wrzesniu do 46,2 pkt w pazdzierniku (ale
ksztattowat sie powyzej wczesniejszego wstepnego szacunku 45,8 pkt). Produkcja
przemystowa w Wielkiej Brytanii odnotowata dalszy spadek z powodu stabego popytu,
wysokiej inflacji, ograniczen w tahcuchach dostaw oraz zwiekszonej niepewnosci politycznej
i gospodarczej. Produkcja spadta z powodu spadku liczby nowych zaméwien, stabego
popytu na eksport i zakiécen w tancuchach dostaw.

W ciggu miesigca krzywa dochodowosci w Wielkiej Brytanii wyptaszczyta sie, a jej ksztatt
powrocit do pozytywnego nachylenia. Jesli chodzi o faktyczne oprocentowanie, to
rentownos¢ brytyjskich obligacji dwuletnich spadta w pazdzierniku o -95 p.b. z +4,20% do
+3,25%, rentownosc¢ brytyjskich obligacji dziesiecioletnich spadta o -58 p.b. z +4,08% do
+3,51%, natomiast rentowno$¢ obligacji 30-letnich spadfa o -22 p.b. z +3,82% do +3,60%.

Indeks krotkoterminowych obligacji skarbowych JP Morgan EMU Government odnotowat
w tym miesigcu pozytywny wynik, poniewaz rentownos¢ spadta na wiekszosci rynkéw.
Indeks dla zapadalnosci w przedziale 3-5 lat wzrést o +0,1%, natomiast indeks dla okresu
5-7 lat odnotowat w pazdzierniku wzrost rzedu +0,4%. Indeks JPM Emerging Markets Bond
Index Plus Composite rowniez odnotowat pozytywne wyniki, zyskujgc +0,4% w ciggu
ostatniego miesigca.
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Na europejskich rynkach instrumentéw kredytowych indeks European iTraxx Main zaciesnit
sie w pazdzierniku o ok. -21 p.b. do ok. +114 p.b., a jednoczes$nie indeks instrumentéw
wysokodochodowych Crossover zaciesnit sie z +641 p.b. do +555 p.b., czyli o ok. -86 p.b.

Europejskie spready kredytowe ulegty zaciesnieniu w zwigzku z ponownym wzrostem
apetytu na ryzyko i to pomimo duzej zmiennosci stop procentowych, przy czym rynKki
odnotowaty pozytywne wyniki zaréwno dzieki zaciesnieniu spreadow, jak i pewnym
sygnatom o gotebim nastawieniu w drugiej czesci miesigca.

W ciggu miesigca indeks Bloomberg Barclays U.S. Aggregate Corporate odnotowat spadek
0 -1,0% i radzit sobie gorzej niz indeks Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corporate,
ktéry zyskat +0,1%. W segmencie instrumentéw wysokodochodowych indeks Credit Suisse
HY w USD wzrést w pazdzierniku o +2,8%, czyli wiecej niz indeks Credit Suisse European
HY, ktory zyskat +2,0%.

Na rynkach walutowych rajd dolara amerykanskiego ustat. Indeks dolara amerykanskiego
spadt w pazdzierniku o -0,5%, gdyz wiekszy apetyt na ryzyko po stronie inwestoréw
ograniczat popyt na bezpieczne aktywa. Dolar umocnit sie wobec japonskiego jena (+2,7%),
ale ostabit sie wobec euro (-0,8%), funta brytyjskiego (-2,6%) i dolara kanadyjskiego
(-1,5%).

Euro miato nieréwny miesigc — w pazdzierniku umocnito sie wobec dolara amerykanskiego
(+0,8%), franka szwajcarskiego (+2,3%) i jena japonskiego (+3,6%), ale ostabito sie wobec
funta brytyjskiego (-1,8%) i niektorych walut krajow-eksporteréw surowcow (-3,6% wobec
korony norweskiej i -0,7% wobec dolara kanadyjskiego).

W pazdzierniku bylismy swiadkami lekkiego wzmocnienia funta brytyjskiego w stosunku do
euro (+1,9%) i dolara amerykanskiego (+2,7%), a jednoczes$nie nadal ostabiat sie japonski
jen. Przy utrzymaniu akomodacyjnej polityki pienieznej przez Bank Japonii, japonski jen byt
najgorzej radzgcg sobie walutg krajow grupy G10 w pazdzierniku i stracit -2,7% w stosunku
do dolara amerykanskiego. W najgorszym okresie spadkéw jen ostabit sie nawet ponizej
granicy 150 jenéw za dolara, co zdarzyto sie po raz pierwszy od 1990 r. W ujeciu od
poczatku roku japonski jen nalezy do najstabiej radzgcych sobie walut krajow G10, gdyz
stracit 22,6% w stosunku do dolara amerykanskiego.

Na rynkach walut krajéw wschodzgcych sita dolara amerykanskiego odcisnetfa pietno na
pozycji walut krajowych. Spowolnienie wzrostu gospodarczego, jak rowniez presja inflacyjna
nadal szkodzity rynkom wschodzgcym, ciggngc w dét indeks JP Morgan Emerging Markets
Currency Index, ktéry w pazdzierniku zaliczyt spadek o -0,4%.

Rynki surowcow miaty dobry miesigc, a indeks Refinitiv/Core Commodity CRB zyskat
+2,2% dzieki wzrostom cen niektérych surowcéw energetycznych.
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Ropa byta w ostatnim miesigcu na plusie. Cena ropy WTI wzrosta o +8,9%, a cena ropy
Brent o +8,3%, czemu sprzyjata decyzja krajow OPEC+ o zmniejszeniu produkcji o 2 min
barytek dziennie. W ujeciu od poczatku roku ropa nalezy do najlepiej radzacych sobie
surowcow w naszej puli, zyskujac +12,4% w przypadku ropy WTI i +20,4% w przypadku
ropy Brent.

Indeks S&P Industrial Metals zyskat +0,4%, ale perspektywa recesji wywiera presje na
spadek cen. Cena miedzi spadfa w pazdzierniku o -2,1%.

Indeks S&P Precious Metals odnotowat w pazdzierniku wzrost o -1,4%, a cena zlota spadta
0 -1,6%, poniewaz realne stopy zwrotu nadal rosty, zmniejszajac atrakcyjnosc
nieoprocentowanych aktywow nawet przy utrzymujgcej sie wysokiej inflacji.

Bardzo zmienny Baltic Dry Freight Index (ktéry moze ucierpie¢ wskutek problemow
z pojemnoscia frachtowcéw) spadt w pazdzierniku o -16,9%.
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Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z prospektem
informacyjnym funduszu inwestycyjnego Amundi Parasolowy FIO oraz prospektem informacyjnym funduszu
inwestycyjnego Amundi Stars SFIO, a takze Kluczowymi Informacjami dla Inwestoréw (KIID) dostepnymi w punktach
dystrybucji funduszy, w siedzibie Amundi Polska TFI S.A. oraz na www.amundi.pl. Dokumenty te sporzadzone zostaty
w jezyku polskim. Streszczenie praw uczestnikdw Funduszy zawarte jest w odpowiednich postanowieniach Prospektu
Informacyjnego (Rozdziat: Dane o Funduszu, pkt Prawa Uczestnikéw Funduszu). Materiat zostat przygotowany przez
Amundi Polska TFI S.A. (dalej ,Amundi Polska”) przy dotozeniu nalezytej starannosci i zgodnie z jego najlepsza wiedzg
oraz przekonaniami. Wszelkie informacje zawarte w materiale pochodzg ze zrédet wkasnych Amundi Polska lub zrédet
zewnetrznych uznanych przez Amundi Polska za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujgce

i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Amundi Polska nie moze zagwarantowaé 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 lub jej doradcow bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z
kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujgcymi w chwili sporzgdzania niniejszego materiatu. Materiat nie jest
przeznaczony do publicznego odtwarzania w jakiejkolwiek formie bez uprzedniej zgody Amundi Polska. Przedstawiony
dokument nie jest prawnie wigzagcym zrodtem informacji o funduszach inwestycyjnych, a stanowi wytacznie materiat
pogladowy o charakterze reklamowym. Dokument nie stanowi oferty $wiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego ani
rekomendacji inwestycyjnej, jak réwniez nie zwalnia adresata z koniecznosci dokonania wtasnej oceny. Materiat nie
stanowi takze wystarczajgcej podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej w jakiekolwiek instrumenty finansowe, gdyz nie
zawiera petnych informacji niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego z inwestycjg w jednostki uczestnictwa funduszy.
Amundi Polska ani zarzgdzane przez nie fundusze inwestycyjne (Fundusze) nie gwarantujg osiggniecia celow
inwestycyjnych ani uzyskania podobnych do historycznych wynikéw w przyszitosci. Fundusze mogg lokowac powyzej
35% wartosci aktywow poszczegolnych subfunduszy w papierach warto$ciowych emitowanych, poreczanych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostke samorzad u terytorialnego panstwa cztonkowskiego, panstwo nalezgce do
OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
panstwo cztonkowskie.

Lokowanie srodkéw w funduszach obarczone jest ryzykiem inwestycyjnym, okreslonym w Prospekcie, a wartosci
jednostek uczestnictwa funduszy mogg ulega¢ znacznym wahaniom w czasie. Uczestnik funduszu musi sie liczy¢

z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

Szczegdtowe informacije na temat funduszy, w tym opis czynnikdw ryzyka i zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa
funduszy zawierajg Prospekt Informacyjny oraz Kluczowe Informacje dla Inwestorow.

Amundi Polska jest podmiotem nadzorowanym przez Komisje Nadzoru Finansowego i prowadzi dziatalnosci w oparciu
0 zezwolenie KNF.

Amundi Polska Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Zwirki i Wigury 18A, 02-092
Warszawa, spoétka zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajow ego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000457486, posiadajgca na 31.08.2019 .
kapitat zaktadowy 76.461.700,00 ztotych w petni optacony, NIP 527-269-30-89.
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