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NIZSZY WZROST PRODUKCJI PRZEMYStOWEJ!

W grudniu produkcja przemystowa w Polsce wzrosta o 2.8% r/r. po wzroscie
0 4,7% r/r miesigc wczesnie). Dane znalazty sie ponizej oczekiwar analitykow
Spadku dynamiki nie mozna powigzac z niekorzystnym uktadem kalenda-
rza (liczba dni roboczych identyczna do poprzedniego roku i miesigca).
Ddczyt korespondowat z gorszym wynikiem wskaznika PMI dla przemystu.
Produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 122% r/r. Dane sg pewnego
rodzaju potwierdzeniem szacunkow nizszego wzrostu gospodarczego w [V
kwartale

NIZSZY PMI!

W grudniu indeks PMI dla przemystu w Polsce spadt do poziomu 47,6 pkt.
wobec 49,5 w listopadzie. Byt do najnizszy wynik od kwietnia 2013 r. Nowe
zamowienia i produkcja osiagnety najnizszy poziom od czerwca 2009 r.
Subindeks zatrudnienia i zapasow pozycji zakupionych byty czynnikami
stopujgcymi gtebszy spadek wskaznika PMI. Kolejny gorszy odczyt jest
wynikiem spowalniania koniunktury krajowej i zagranicznej. W obliczu
opublikowanych danych nie nalezy sie spodziewac podwyzek stop pro-
centowych przez RPP w najblizszym okresie

MINIMALNY WZROST STOPY BEZROBOCIA!

W grudniu stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta do 58% r/r z 5.7% r/r
miesigc wczesniej. Odczyt byt zgodny z oczekiwaniami analitykow. W grud-
niu 2017 r. stopa bezrobocia wynosita 6,6%, co oznacza spadek o 0.8 p.p
W projekcie ustawy budzetowej na 2019 r. rzad przyjat stope bezrobocia
na poziomie 6.2% na koniec 2018 r. Dane potwierdzaja korzystne tenden-
cje na rynku pracy, ale nie powinny mie¢ wptywu na nastawienie RPP.

NIZSZY WZROST WYNAGRODZEN!

W grudniu przecietne wynagrodzenie brutto wzrosto o 61% r/r w porow-
naniu do 77% r/r wzrostu w listopadzie. Wskazania analitykow zaktadaty
spadek dynamiki do 7.3% r/r. Dane z rynku pracy nie zmieniajg sie od kilku
miesiecy, co potwierdza bardzo dobra sytuacje pracownika. Jednak nie
majg w tym momencie wiekszego wptywu na decyzje RPP w kwestii stop
procentowych
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Miesiecznik inwestycyjny

Komentarz do sytuacji rynkowej

NISKI ODCZYT INFLACJI

W grudniu inflacja CPI wyniosta 11% r/r, (zgodnie z odczytem
i ponizej konsensusu 12% r/r). Zywnos¢ zdrozata o 0,7% m/m,
paliwa potaniaty 0 3,3% m/m, a ceny energii w gospodarstwach
domowych wzrosty o 0% m/m z uwagi na drozsze ciepto i gaz.
Odczyt neutralny z punktu widzenia RPP.

NIZSZA DYNAMIKA SPRZEDAZY DETALICZNEJ

Sprzedaz detaliczna w grudniu w cenach statych wzrosta
0 3,9% r/r, ponizej konsensusu 6,9% r/r. W cenach biezgcych
dynamika sprzedazy uplasowata sie na poziomie 4,7% r/r.
Efekt cenowy spowodowat spadek dynamiki sprzedazy paliw.
Sprzedaz zywnosci w cenach biezgcych spowolnita z 3,9 do
-1,4% r/r. Sprzedaz w pozostatych niewyspecjalizowanych skle-
pach spadta z 6,2 do 5,4% r/r.

W styczniu na polskim rynku akcji nastapity wyrazne wzrosty.
Gtowny wptyw na taki wynik miaty przede wszystkim lepsze
nastroje na rynkach globalnych. Gtowne indeksy na swiecie
zdecydowanie zyskaty na wartosci.

W skali miesigca WIG zyskat +4,64%, WIG20 +4,55%. Podobnie
zachowaty sie srednie i mate spotki (MWIG40 zyskat +4,28%,
a sWIG80 4,83%). W przypadku rynkdw zagranicznych zyski
okazaty sie jeszcze wyzsze. Amerykanski indeks akcji S&P500
wzrost o +8,78%, natomiast niemiecki DAX +5,82%.

WYNIKI SUBFUNDSZY AMUNDI (stan na 31.01.2019 r.)

Na rynku dtugu nastgpita stabilizacja rentownosci obligacji
skarbowych w slad za rynkami bazowymi.

Rentownosci polskich obligacji skarbowych o 10-letnim ter-
minie wykupu spadty z poziomu 2,82% na koniec grudnia do
2,73% na koniec stycznia.

%

W lutym jednym z wiodgcych wydarzen bedzie wzno-
wienie dziatalnosci rzadu w Stanach Zjednoczonych. Po
czesciowym jego zamknieciu od 22 grudnia, inwestorzy
musieli czekad na jego ponowne odwieszenie prawie do
korica stycznia. Kluczowym powodem ,shutdown” byt
spoér na linii prezydent Donald Trump a przywoddcami
Kongresu w kwestii przekazania pieniedzy na budowe
muru z Meksykiem. Odwieszenie ma potrwac¢ do
15 lutego, a w tym czasie ma zostac wypracowane nowe
porozumienie w sprawie finansowania budowy muru.

Z koncem lutego uptywa ultimatum postawione przez
Donalda Trumpa w kwestii wypracowania porozumienia
odnosnie wojny handlowej pomiedzy Stanami Zjedno-
czonymi a Chinami. W przypadku braku wypracowa-
nia ugody przed 1 marca, prezydent USA zapowiedziat
podwyzszenie cet na chinskie towary o wartosci 200
mld USD do 25%.

Subfundusz Wartos¢ JU 1 mies.
Amundi Ostrozny Inwestor 109.07 PLN 0,10%
Amundi Globalnych Perspektyw

105.82 PLN 1,00%
Konserwatywny
Amundi Globalnych Perspektyw

: 99.73 PLN 4,25%

Umiarkowany
Amundi Globalnych Perspektyw

112.00 PLN 5,45%

Dynamiczny

: : od poczatku od
3 mies. 6 mies. 1rok o
roku uruchomienia
0,37% 0,66% 1,59% 0,10% 8,99%
0,72% -0,35% -1,00% 1,00% 5,75%
0,86% -5,50% -725% 4,25% -0,07%
1,72% -7,63% -11,68% 5,45% 1,90%
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Wskazniki i dane

% r/r gru 17
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Inflacja 2]
Produkcja przemystowa 2,8
Stopa bezrobocia 6,6
Zatrudnienie 4,6
Ptace 7,3
PMI dla przemystu 55
Stopa referencyjna NBP 1.5
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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



