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Globalny MSCl ACWI wzrést o 1,8%
w ujeciu dolarowym. Najlepszy okazat sie indeks
DAX, ktéry wzrést o 6,4% w walucie lokalnej,

a w ujeciu dolarowym o 5,7%. Bardzo dobrze
zachowywaty sie pozostate indeksy europejskie.
Euro Stoxx 50 wzrost o 4,4% w ujeciu dolarowym,
a londynski FTSE o 3,1%. Indeks S&P 500
odnotowat we wrzesniu wzrost o 1,8%. Japonski
indeks Nikkei 225 réowniez zakonczyt miesiac
pozytywna dynamika (wzrost o 1,3%).

Mniejsza niepewnosc¢ geopolityczna odbita
sie na notowaniach ztota, ktére tracito na
wartosci ponad 3%. Wzrost niepewnosci
zwiazany z referendum w bogatym w surowce
regionie irackiego Kurdystanu byt jedna
z przyczyn 7,5% zwyzki cen ropy naftowe;j.
Cena miedzi po silnym wzroscie w zesztym
miesiacu spadta o 4,5%.

Wrzesien uptynat na warszawskim parkiecie
w mato pozytywnych nastrojach. Poza mWIG40
(wzrost o 1,6%), wszystkie pozostate gtéwne indeksy
GPW zakonczyty miesigc na minusie: indeks WIG
spadt o 1,1%, a WIG20 o 2,5%. Ponownie najgorsza
statystyka dotyczyta indeksu sWIG80, ktory spadt
0 2,9% w skali miesiagca.
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Wrzesien byt miesiacem posiedzen najwazniejszych
bankow centralnych — Fedu i EBC. Mario Draghi
podkreslit kontynuacje obecnie prowadzonej
polityki monetarnej i nieformalnie zapowiedziat na
pazdziernik ogtoszenie zmian w programie QE.
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Pod koniec pazdziernika EBC
najprawdopodobniej ogtosi aktualizacje
swojego programu skupu aktywoéw,
cho¢ komunikacja Mario Draghiego
powinna pozostac bardzo ostrozna
— spodziewane sa niewielkie zmiany
ilosciowe w wolumenie skupu.

Rentownos¢ US Treasuries
wzrosta istotnie we wrzesniu,
0 21 punktéw bazowych.
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Ztoty we wrzesniu ostabit sie
do dolara o prawie 2,5%, a do
euro o 1,5%. Kurs USD/PLN
wynioést na koniec miesiaca 3,65,

a EUR/PLN 4,31.

Wedtug wstepnego odczytu
inflacja CPl we wrzesniu
silnie wzrosta do 2,2% r/r,
zdecydowanie powyzej
oczekiwan.
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podwyzek, pomimo niskiej inflagji
i wolniejszego tempa dochodzenia
do celu inflacyjnego, zostaty przez

Rentownos¢ niemieckiego Bunda przez
wiekszos¢ wrzesnia podazata powolnym
trendem wzrostowym — z poziomu 0,36 %
do 0,46% na koniec miesigca.
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Wrzesien przyniost solidne

wzrosty na swiatowych
gietdach. Stabsze wyniki
dotyczyty rynkéw

wschodzacych, gtéwnie ze
wzgledu na umocnienie dolara

oraz euro.

Oczy inwestoréw przykuty
w ostatnim tygodniu miesigca szczegoty

planowanej przez Donalda Trumpa reformy

podatkowej, ktéra ma na celu obnizenie
podatkow oraz uproszczenie systemu
podatkowego w Stanach Zjednoczonych.

Dobrze w ostatnim
miesigcu zachowywaty
sie gietdy w Czechach

i Austrii, ktére odnotowaty

wzrosty w ujeciu m/m.
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Gorszy wynik odnotowat
indeks MSCI EM, ktoéry po
dobrym sierpniu, w ostatnim

miesigcu spadt 0 0,5%.
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We wrzesniu zakonczyt sie sezon wynikow za Il
kwartat roku — pozytywéw mozna doszukac sie po
stronie raportéw bankow, spotek z sektora wydobycia
czy paliw, ale rozczarowujace dla uczestnikéw rynku byty
wyniki wiekszosci spotek przemystowych. W liczbach
zagregowanych na uwage zastuguje wzrost
o przeszto 30% w ujeciu r/r zysku operacyjnego
spotek z indeksu WIG20. Indeks sWIG80 w tym
samym czasie wskazuje na spadek przeszto o 25% r/r.

We wrzesniu na plus wyrézniat sie
indeks mWIG40. Statystyce miesiaca
pomogto bardzo dobre zachowanie sie
kursu spétki CD Projekt
(wzrost 0 39,4%!).
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Janet Yellen ogtosita program

zmniejszania bilansu, a jej stowa

o kontynuacji planowanych

rynek odebrane jastrzebio,

w rezultacie dolar sie¢ umocnit.

Dobra passa europejskich
gospodarek trwa. Kolejna rewizja
danych o PKB w drugim kwartale
w strefie euro (wzrost do 2,3% r/r
z 2,2% r/r) potwierdza cykliczne
i wiasciwe dla wszystkich krajow strefy
euro ozywienie.
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We wrzesniu rentownosci
10-letnich obligagji
skarbowych, z poziomu okoto
3,29% na poczatku miesiaca,
wzrosty do poziomu ok.

f 3,37%.
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W sierpniu PMI dla przemystu wzrést do
53,7 pkt., dzieki komponentom zamowien
i produkgji. Niski odczyt subindeksu
zatrudnienia PMI sugeruje wyczerpujacy sie
zasob pracy w gospodarce.
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Optata za potaczenia zgodna z taryfa danego operatora.



