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RYNEK PIENIEZNY

bardzo
negatywne negatywne

NASTAWIENIE DO RYNKU

neutralne pozytywne

Lepszy PMI nie potwierdza obaw o spowolnienie
polskiej gospodarki w kolejnych miesigcach

Wskaznik Menadzeréw Logistyki Markit PMI dla Polski wzrdst
w maju do 52,1 pkt. z 51,0 pkt. w kwietniu. Prognozy
zaktadaty wzrost wskaznika PMI do poziomu ok. 51,5 pkt.
Wynik okazat sie lepszy od konsensusu prognoz. Z raportu
wynika, ze wielko$¢ produkgcji, liczba nowych zamowien
i poziom zatrudnienia rosty szybciej niz sie spodziewano.
Badania pokazaty pojawienie sie presji inflacyjnej na koszty
produkcji. Z jednej strony zapowiadajg wzrost produkcji
w maju, z drugiej wskazujg wzrost kosztéw produkcji, co
moze oznacza¢ zakonczenie tendencji deflacyjnych w polskiej
gospodarce.

RYNEK OBLIGACYJNY

bardzo
negatywne

— |

neutralne

negatywne
NASTAWIENIE DO RYNKU

Stabe dane z amerykanskiego rynku pracy impulsem
dla rynku obligacji

W pigtek Departament Pracy Standéw Zjednoczonych
opublikowat raport dotyczacy sytuacji na rynku pracy w maju
2016 roku. Dane byly zaskakujgco stabe - rynek pracy w USA
stworzyt zaledwie 38 tys. nowych miejsc pracy w sektorze
pozarolniczym.  Oczekiwania ekonomistow byty znacznie
wyzsze, na poziomie 160 tys. Reakcjg na dane byt spadek
dolara wzgledem innych walut, rynki akcji zareagowaty
spadkiem cen, natomiast obligacje zanotowaty solidne spadki
rentownosci. Gorsze od oczekiwan dane obnizajg szanse na
podniesienie stop procentowych przez Rezerwe Federalng juz
w czerwcu. Tym bardziej, ze 23 czerwca odbedzie sie
referendum Wielkiej Brytanii w sprawie wyjscia z Uni
Europejskiej i cztonkowie FED z pewnoscia bedy chcieli
zaczekac na jego ostateczny wynik.

Powraca temat pomocy ,frankowiczom”, ostateczne
postanowienia zdecyduja o kierunku rynkow
finansowych

Na poczatku tygodnia dowiemy sie jaka jest nowa propozycja
Prezydenta RP dotyczaca pomocy kredytobiorcom we frankach
szwajcarskich. Szczegdly dotyczace pomocy, postawa rzadu
oraz ostateczny ksztatt ustawy bedg ksztattowac¢ sentyment
inwestoréw do polskich aktywdw w najblizszych tygodniach.
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RYNEK AKCYJINY

bardzo
negatywne negatywne neutralne pozytywne

NASTAWIENIE DO RYNKU

OFE i franki znowu w grze

Mimo silnych pigtkowych wzrostdw polska gietda nie zdotata
odrobi¢ strat i konczyta tydzien na wyraznych minusach. Na
poczatku inwestorom zaczety przeszkadzac przecieki na temat
mozliwego rozwigzania kwestii OFE. Wedtug tych doniesien
obecne fundusze emerytalne miatyby byc¢ scalone w jeden
fundusz zarzadzany przez rzadowq agende. Wiasciwie byta to
reakcja nieco spozniona, bo informacja podana zostata
w poprzedni piatek, ale widocznie w tym wypadku nerwy
inwestorom puszczaty stopniowo. Na domiar ztego na rynku
caty czas panowata niepewnos¢ w zwigzku ze zblizajgcym sie
w tym tygodniu rozstrzygnieciem kwestii  kredytow
denominowanych we frankach.

Poprawa nastrojow w koncowce tygodnia

Koncéwka tygodnia nalezata juz jednak do bykéw. Oficjalne
wyjasnienie w sprawie OFE podane w czwartek nie zrobito
jeszcze duzego wrazenia. Prawdziwie optymistyczny przebieg
miafa sesja pigtkowa, kiedy na rynek dotarty informacje
w sprawie kredytow frankowych. Tym razem obok plotek
pojawita sie takze wypowiedZ doradcy prezydenta. Generalnie
mozna zaryzykowal teze, ze rynkowi spodobata sie idea
zaangazowania NBP w proces restrukturyzacji kredytow.

Co dalej?

Z istotnych rzeczy spoza naszego podworka warto wymienic¢
bardzo stabe dane z amerykanskiego rynku pracy. Obnizy to
z pewnoscig szanse na podwyzki stop procentowych przez
Fed. Powinna pojawic sie takze presja na dolara, co moze dac¢
chwile wytchnienia rynkom wschodzacym. Wydaje sie jednak,
ze w krétkim terminie wspomniane wczesniej czynniki lokalne
beda miaty wiekszy wptyw na kursy polskich akcji. W tej
sytuacji rozsadniejsze wydaje sie przejscie na pozycje
neutralna.
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NALEZYMY DO GRUPY KBC
Wydarzenia z rynku obligacyjnego i pienieznego Wydarzenia z rynku akcyjnego
Byto: _ N Byto:
+ Dane z Polski: Indeks PMI przemystu - powyzej « Stabe dane z amerykariskiego rynku pracy —
oczekiwan, PKB za I kw. - ponizej prognoz; - liczba nowych miejsc pracy grubo ponizej
+ Dane makroekonomiczne z USA: indeks Chicago PMI, oczekiwan, rewizja w dét danych za poprzednie
indeks ISM dla branz poza przemystowych, ADP raport 2 miesiace;
0 zmianie zatrudnienia, zmiana zatrudnienia w sektorze « Zaméwienia w przemysle niemieckim ponizej
pozarolniczym - ponizej oczekiwan, zamdwienia oczekiwari;
w przemysle, indeks ISM przemystu, stopa bezrobocia - - Chinski PMI Caixin za maj zgodnie
lepiej niz przewidywania; z oczekiwaniami, ale ponizej poziomu 50.
Artur Ratynski « Posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego; Piotr Lubczynski
Zarzadzajacy Portfelami « Dane z Europy: indeks PMI przemystu - zgodnie z Zarzadzajacy Portfelami .

Biuro Zarzadzania Aktywami  oczekiwaniami, Indeks PMI ustug - powyzej Biuro Zarzadzania Aktywami Bgd2|e:
oczekiwan, sprzedaz detaliczna, inflacja PPI- nizej od - Wstepny wskaznik sentymentu Uniwersytetu
prognoz. Michigan za czerwiec;

* Produkcja przemystowa w Niemczech;
* Dane na temat handlu zagranicznego Chin za

Bedzie: maj;
+ Posiedzenie Rady Polityki Pienigznej - stopy procentowe - Oficjalna prezentacja zatozen do prezydenckiej
bez zmian; propozycji ,ustawy frankowej”.

» Dane makroekonomiczne z USA: kredyt konsumencki,
budzet rzadowy, wydajnos¢ pracy w sektorze
pozarolniczym, jednostkowe koszty pracy;

» Dane z Europy: Indeks Sentix, PKB za I kw.
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Ul. Chmielna 85/87; 00-805 Warszawa
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(optata wg taryfy operatora)

Dotyczy funduszy i produktéw 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 wptaconych 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. Szczegotowe informacje dotyczace inwestowania w fundusze inwestycyjne i ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospektach informacyjnych oraz Kluczowych Informacjach dla
Inwestorow.  Informacje o  pobieranych — opfatach — manipulacyjnych  znajduja sie w tabeli opfat.  Wymienione  dokumenty sa dostepne w  siedzibie KBC TFI SA. oraz na Stronie  internetowej  www.kbctfipl.
W przypadku dystrybucii jednostek uczestnictwa za posrednictwem innych podmiotow, informacje o opfatach manipulacyjnych znajdujg sie na stronach internetowych dystrybutorow. Zyski z inwestycji w fundusze inwestycyjne dokonywanych przez osoby fizyczne
podlegaja opodatkowaniu podatkiem od dochodow kapitatowych. Niniejsza propozycja nie stanowi oferty w rozumieniu art, 66 Kodeksu cywilnego.
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