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TEMAT MIESIACA
Wptyw wzrostu cen na konsumpcje
w Stanach Zjednoczonych pozostaje ograniczony

GLOBALNE PERSPEKTYWY INWESTYCYJNE
Stabilizacja inflacji zwieksza ——
atrakcyjnosc¢ rentownosci obligacji must be earned



Monica DEFEND,

Szef Amundi Investment Institute

99 Spowolnienie inflacji nie bedzie
miato charakteru liniowego,

a niedawny wzrost cen ropy poglebia
niepewnosc¢, wspierajqgc argument

za dalszym utrzymywaniem stop
procentowych na wyzszym poziomie.”

Vincent MORTIER
Szef grupy ds. inwestycji

s9 Podtrzymujemy naszq
orientacje na jakosé,
poniewaz rynki nie dyskontujq
obecnie ryzyka recesji.”

I /.

Matteo GERMANO,

Zastepca szefa grupy ds. inwestycji

99 W Srodowisku niepewnosci co
do konsumpcji w Stanach Zjednoczonych
i globalnego wzrostu gospodarczego
okazji warto poszukiwaé na rynku obligacji.”
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PROGNOZY

e € .
=288 Prognozy makroekonomiczne

Prognozy makroekonomiczne na dzien 9 pazdziernika 2023 r.

Rzeczywisty wzrost PKB, r/r, {| Inflacja (CPI, r/r,){ )

Srednie roczne, |{

2022 2023 2024 2022 2023 2024
Kraje rozwiniete 2,6 1,4 0,6 7,4 4,7 2,5
Stany Zjednoczone 2] 2,1 0,3 8,0 4] 2,5
Strefa euro 34 0,6 0,5 8,4 57 2,6
Niemcy 19 -0,2 04 86 6,3 27
Francja 25 0,9 0,5 59 58 28
Wrtochy 38 08 05 87 63 2,3
Hiszpania 58 23 08 83 35 28
Wielka Brytania 4, 0,5 0,5 9,0 7.4 2,9
Japonia
“n“m“
Chiny
Indie 6,9 6,5 6,0 6,7 6,2 59
Indonezja 53 52 4,8 4,2 3,7 3,3
Brazylia 2,9 3.2 1,6 9,3 4,7 3,9
Meksyk &9 3,4 2,1 7.9 56 4,4
Rosja -2,1 2] 1,5 13,8 58 56
RPA 1,9 0,6 1,0 6,9 6,0 5]1
Turcja 72,0 53,4 56,8

Prognozy stép procentowych bankéw centralnych, %

4 pazdziernika Amundi Konsensus . Konsensus

Stany Zjednoczone* 5,50 5,50 5,65 4,00 512
Strefa euro** 4,00 4,00 3,92 3,25 3,58
Wielka Brytania 5,25 5,50 5,90 4,50 5,75
Japonia -0,10 0,00 0,00 0,00 0,10
Chiny*** 3,45 3,45 3,40 3,45 3,40
Indie**** 6,50 6,50 6,43 6,25 6,02
Brazylia 12,75 10,75 10,75 9,00 9,25
Rosja 13,00 12,00 12,14 9,00 10,25

Zrécto; Amundi Investment Institute. Prognozy sporzadzono na dziert 4 pazdziernika 2023 r. CPI: wskaznik cen konsumpcyjnych. * Gy zakres docelowy stopy Fed Funds. **: Stopa depozytowa. ***: Stopa referencyjna
dla pozyczek rocznych (LPR). ****: Stopa refinansowania.
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Prognozy dla rynkéw finansowych

Rentownosci obligacji

Prognozy rentownosci obligacji 2-letnich, %

_ 4 pazdziernika 2023 | Amundi +6}n. Forward +6}n. Amundi +12)n. Forward +12)n.

Stany Zjednoczone 5,09 4,20-4,40 4,88 3,80-4,00 4,68
Niemcy 3,21 2,60-2,80 2,86 2,40-2,60 2,61
Wielka Brytania 4,97 4,30-4,50 4,70 4,0-4,30 4,69
Japonia 0,07 0,10-0,20 0,15 0,20-0,40 0,22

Prognozy rentownosci obligacji 10-letnich, %

_ 4 pazdziernika 2023 | Amundi +6}jn. Forward +6)mn. Amundi +12)n. Forward +12)n.

Stany Zjednoczone 4,75 3,70-3,90 4,81 3,60-3,80 4,81
Niemcy 2,95 2,40-2,60 2,95 2,30-2,50 2,94
Wielka Brytania 4,62 3,80-4,00 4,63 3,70-3,90 4,67
Japonia 0,81 0,80-1,00 0,92 0,80-1,00 1,02

Kursy walutowe

6 pazdziernika 2023 Amundi Konsensus Amundi Konsensus
IV kw. 24. I kw. 24[. IV kw. 24} 1 kw. 24%.
EUR/USD 1,06 1,09 110 116 112
EUR/JPY 157 153 153 152 150
EUR/GBP 0,87 0,88 0,87 0,89 0,87
EUR/CHF 0,96 0,98 0,97 1,03 0,99
EUR/NOK 1,56 1,65 1,14 1,43 10,86
EUR/SEK 1,61 n,74 1,45 1,58 1,38
USD/JPY 149 141 139 132 132
AUD/USD 0,64 0,65 0,67 0,70 0,69
NzD/USD 0,60 0,60 0,62 0,62 0,63
USD/CNY 7,30 7,20 7,20 6,90 7,05

Jréao: Amundi Investment Institute. Prognozy sporzadzono na dzien 6 pazdziernika 2023 .
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Key CIO convictions for H2
2023

Amundi Investment Institute

W coraz bardziej ztozonym i zmieniajgcym sie Swiecie inwestorzy
musza lepiej zrozumie¢ swoje otoczenie oraz ewolucje
praktyk inwestycyjnych, aby okresli¢c swojg alokacje aktywow
i konstruowac¢ efektywniejsze portfele.

Otoczenie inwestycyjne obejmuje wymiar gospodarczy, finansowy, geopolityczny, spoteczny
i Srodowiskowy. Aby pomadc w zaspokojeniu tej potrzeby, firma Amundi stworzyta Amundi
) Investment Institute. Ta niezalezna platforma badawcza taczy pod jednym parasolem

Perspektywy w potowie dziatalnos¢ Amundi w zakresie badan, strategii rynkowej, tematdw inwestycyjnych oraz
roku: Mozliwosci leza poza doradztwa w zakresie alokacji aktywow. Celem Amundi Investment Institute jest tworzenie
niepewng sciezka wzrostu i rozpowszechnianie badan i publikacji ekspertow i lideréw, ktére przewiduja i wprowadzaja
innowacje z korzyscig dla zespotow inwestycyjnych i klientow.

Odkryj wiecej analiz inwestycyjnych Amundi w Centrum Badan Amundi

Capital Market
Assumptions
—— /]

Asset Class Returns Forecasts Q3 2023

Economy & Markets

Amund | imesmens

Insitute

CBDCs: where do the projects and debates
s

oigal

a n
Prognozy zwrotdéw dla klas CBDC: na jakim etapie znajdujg Outerblue Convictions -
aktywow - Il kwartat 2023 r. sie projekty i debaty? Globalne perspektywy inwesty-

cyjne: Inflacja sie stabilizuje, ale
decydenci nadal maja dylemat

SEPTEMBER 2023

US credit rating downgrade: investment
implications

Divergences persist: US
resilience vs China weakness

Wateo
GeRMANG

PIFF

) —ezmmuin

FEELELL LS

Globalne poglady inwestycyjne - Obnizenie ratingu kredytowego Outerblue Talks Research -
wrzesien 2023 Standéw Zjednoczonych: Podobienstwa do lat 70. Nadal
wptyw na inwestycje podazamy dtugq i kreta droga

OdwiedZcie nas na:

OINOIDIE)
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https://research-center.amundi.com/article/us-credit-rating-downgrade-investment-implications
https://research-center.amundi.com/article/cbdcs-where-does-project-and-debate-stand
https://research-center.amundi.com/article/asset-class-returns-forecasts-q3-2023
https://research-center.amundi.com/article/outerblue-talks-research-parallels-70s-long-and-winding-road-continues
https://research-center.amundi.com/article/outerblue-convictions-global-investment-views-inflation-stabilises-policy-dilemma-continues
https://research-center.amundi.com
https://research-center.amundi.com
https://research-center.amundi.com/article/global-investment-views-september-2023
https://research-center.amundi.com/article/mid-year-outlook-2023-key-convictions-h2-2023

WAZNE INFORMACJE

Niniejszy dokument stuzy wytacznie celom informacyjnym.

Niniejszy dokument nie stanowi oferty sprzedazy, zaproszenia do ztozenia oferty kupna ani rekomendacji jakiegokolwiek
papieru wartosciowego lub innego produktu czy ustugi. Wszelkie papiery wartosciowe, produkty lub ustugi, o ktérych mowa
W niniejszym dokumencie, moga nie by¢ zarejestrowane do sprzedazy przez odpowiednie wtadze w Panstwa jurysdykcji
i moga nie by¢ regulowane lub nadzorowane przez jakiekolwiek wtadze rzgdowe lub podobne organy w Panstwa jurysdykcji.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym dokumencie moga byé wykorzystywane wytgcznie do Panstwa uzytku
wewnetrznego, nie moga by¢ powielane ani ponownie rozpowszechniane w jakiejkolwiek formie, a ponadto nie moga by¢
wykorzystywane jako podstawa ani sktadnik jakichkolwiek instrumentdw, produktow lub indeksow finansowych.

Ponadto zadna z tresci zamieszczonych w niniejszym dokumencie nie ma na celu zapewnienia doradztwa podatkowego,
prawnego lub inwestycyjnego.

O ile nie stwierdzono inaczej, wszystkie informacje zawarte w niniejszym dokumencie pochodzg od Amundi Asset
Management SAS i sg aktualne na dzienn 9 pazdziernika 2023 r. Dywersyfikacja nie gwarantuje zysku ani nie chroni przed
strata. Niniejszy dokument dostarczany jest bez jakichkolwiek gwarancji, a uzytkownik tych informacji przyjmuje na siebie
cate ryzyko zwigzane z ich wykorzystaniem. Dane historyczne i analizy nie powinny byc¢ traktowane jako wskazdowki ani
gwarancje dla celéw jakichkolwiek analiz przysztych wynikow, prognoz lub przewidywan. Poglady wyrazone w odniesieniu
do trenddw rynkowych i gospodarczych sg pogladami autoréw, a niekoniecznie Amundi Asset Management SAS,
i moga ulec zmianie w dowolnym momencie w oparciu o warunki rynkowe i inne, przy czym nie mozna mie¢ pewnosci,
ze kraje, rynki lub sektory beda funkcjonowac zgodnie z oczekiwaniami. Opinie te nie powinny byc¢ traktowane jako porady
inwestycyjne, rekomendacje dotyczace papierow wartosciowych ani jako wskazanie do obrotu jakimkolwiek produktem
Amundi. Inwestycje wigza sie z ryzykiem, w tym ryzykiem rynkowym, politycznym, ptynnosci i walutowym.

Ponadto zastrzega sie, ze zadna z oséb zaangazowanych w tworzenie niniejszego dokumentu nie ponosi jakiejkolwiek
odpowiedzialnosci za jakiekolwiek szkody bezposrednie, posrednie, wymierne, uboczne lub wynikowe (w tym m.in.
utracone korzysci), jak rowniez za nawigzki.

Data pierwszego uzycia: 10 pazdziernika 2023.

Dokument wydany przez Amundi Asset Management, spotke typu société par actions simplifié¢e — SAS — o kapitale
zaktadowym 1143 615 555 EUR - Menedzera portfela regulowanego przez AMF i posiadajgcego numer GP04000036 -
Siedziba: 90-93 boulevard Pasteur - 75015 Paris - France - 437 574 452 RCS Paris - www.amundi.com

Zdjecia: ©iStock - Getty Images Plus. Rossana Henriques.
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