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Fundusze Inwestycyjne

Sierpien to kolejny miesiac dobrych stép
zwrotu dla rynkéw rozwinietych.
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Odczyty indekséw PMI za czerwiec dla
eurolandu wypadty lekko ponizej
oczekiwan. Wyniki PMI za sierpien dla
gtéwnych gospodarek: Francji, Niemiec,
Wielkiej Brytanii oraz USA byty ponizej
oczekiwan, zarowno w przemysle,

jak i ustugach.

Na rynku surowcowym taniaty ropa oraz
miedz. Ceny ztota pozostaty bez zmian.
W sierpniu znaczacg uwage przykuwat
wegiel koksujacy, ktorego notowania
znacznie przyspieszyty (wzrosty

o kilkanascie procent).
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Rozpoczat sie cykl podwyzek stop
procentowych: Narodowy Bank Wegier
(MNB) po raz trzeci podniost gtowna
referencyjna stope procentowa (z 1,2 do
1,5%). Drugiej podwyzki z rzedu dokonat
rowniez Narodowy Bank Czech -z 0,5%
do 0,75%. Powodem tych decyzji s3
odczyty inflacji powyzej celu. Za lipiec
wyniosty one 4,6% r/r na Wegrzech i 3,4%
w Czechach.

Na warszawskiej gietdzie panowaty
dobre nastroje. \Wszystkie gtéwne
indeksy zakonczyty miesigc wzrostami.
Indeks szerokiego rynku WIG zamknat
miesigc na najwyzszych poziomach od
14 lat!
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Rentownosci obligacji skarbowych na
rynkach bazowych zanotowaty wzrosty
(czyli ceny spadty), co stanowito lekka
korekte lipcowych spadkdow.
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Ostabienie sie koniunktury zwigzane
miedzy innymi z problemami

z dostawami oraz gorsza sytuacja
pandemiczng w Chinach byto
zauwazalne w danych makro z Europy

— produkcja przemystowa byta mniejsza
od oczekiwan, a indeks koniunktury Ifo
pokazat gorsze perspektywy na
przysztosc.
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W Polsce rentownos¢ 10-letnich
obligacji skarbowych w ujeciu
miesiecznym wzrosta. Walutowo przez
sierpien mieliSmy do czynienia

z umocnieniem sie ztotego. \Wyzsze
rentownosci polskich obligacji oraz
silniejszy ztoty moga byc¢ zwigzane

z oczekiwaniem rynku i inwestorow na
zmiane polityki monetarnej jeszcze w tym
roku.
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W minionym miesigcu, z kazdym
uptywajacym dniem uwaga inwestorow
koncentrowata sie na wystgpieniu
Jerome Powella, szefa Rezerwy
Federalne;j.
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Sierpien uptynat pod znakiem niskiej
zmiennosci indeksow. Rosty rentownosci
obligacji (ceny spadaty), dolar, ktory byt
mocny przez caty miesigc, po wystapieniu
szefa Fed zaczat sie ostabiac wzgledem
gtownych walut.

Sierpien byt dobrym miesigcem dla
inwestujacych w krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej. Wszystkie gietdy
regionu zakonczyty go na solidnych
plusach.
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Sitg napedowa gietdowych bykow byty
banki. Posrod komponentéw indeksu
WIG20 najwieksze wzrosty dotyczyty

banku.
@ WIG-BANKI

+14,4%

SANTANDER BANK POLSKA S.A. | +17,8%

Udany miesiac Jastrzebskiej Spotki
Weglowej - jej kapitalizacja wzrosta

0 15,9%, czego gtdwna przyczyna byty
rosnace notowania gtdwnego surowca
wydobywanego przez spotke — wegla
koksujacego. Po drugiej stronie rynku
znalazt sie inny przedstawiciel sektora
wydobywczego - akcje KGHM stracity
8,4% na wartosci, podazajac za
spadajacymi cenami miedzi.

Obligacje high-yield zakonczyty sierpien
na plusie. Indeks obligacji skarbowych
krajow rozwijajgcych sie wzrost o ponad

0,9% dystansujac zwroty z obligadji
high-yield.
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OBLIGACJE SKARBOWE
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W USA dane w ostatnim miesigcu byty
zréznicowane - z jednej strony nadal
widac problemy z podaza, produkcja

i dostawami, a z drugiej popyt wydaje sie
dosc silny. Wariant delta miat pewien
wptyw na nastroje, ale jak do tej pory
mniejszy niz w poprzednich falach
pandemii.

Wyhamowanie dynamiki inflacji
wskazuje rowniez na to, ze czesc
problemow ze wzrostem cen ustug
transportowych i turystycznych

odpowiadajacych za gros wzrostow inflacji

powoli sie konczy.

Dane makro opublikowane w ostatnim
miesigcu byty raczej ponizej oczekiwan.
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WARTOSCI r/r

SPRZEDAZ DETALICZNA

+5,0% r/r

INFLACJA CPI +5,4% r/r
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Poprzedzajace wypowiedzi cztonkéw Fed
wskazywaty na rychte ogtoszenie
taperingu (redukcji skupu aktywow przez
bank centralny). Jednakze Powell, ku
zadowoleniu inwestorow, wyrazit poglad,
ze termin zaostrzenia polityki
monetarnej ma by¢ uzalezniony od

kondycji rynku pracy, ktory zdaniem
szefa Fed nie jest na to jeszcze gotowy.

Dane z USA o stopie bezrobocia wypadty
lepiej od oczekiwan, a inflacja CPI za lipiec
okazata sie wyzsza od oczekiwan.
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BEZROBOCIE 5.4%

Najwiekszy wzrost odnotowat rynek
wegierski, zas jednym z najmocniejszych
sektoréw byty banki.

W Turcji najmocniejszym sektorem byty
banki.

BANKI

+13%

Rynkowi pomagaty takze dobre wyniki
kwartalne spotek oraz dane makro
powyzej oczekiwan. Nieco lepsze od
prognoz analitykow byty rowniez
czerwcowe dane o produkgji
przemystowej oraz sprzedazy detalicznej.
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i WIG-ENERGIA  +13,2%

Na plus wyrézniat sie sektor
energetyczny. Uczestnicy rynku po raz
kolejny pozytywnie reagowali na
informacje dotyczace transformacji
energetycznej, ale rowniez na dobre

wyniki spétek z sektora za Il kwartat.
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W strefie euro indeksy koniunktury
wskazywaty w sierpniu na dynamiczng
gospodarke, choc¢ widoczne problemy
z podaza spowodowaty lekki spadek.
Nowa fala pandemii nie byta silnie
odczuwalna. Inflacja w sierpniu byta
powyzej oczekiwan.

PMI PRZEMYSt

INFLACJA

INFLACJA BAZOWA

Przemyst znajduje sie pod presja
opoznionych dostaw i brakéw towaroéw,
co spowodowato, ze np. producenci
samochodow zmuszeni byli wstrzymac

produkcje. @
=1

NOWE
MIEJSCA PRACY RPEERREN '/ LPA|
'
STOPA
BEZROBOCIA 5.2% VIII.2021

i -

PMI PRZEMYSt 56,0 VIII.2021

+1,8% r/r VI.2021

WYNAGRODZENIA +8,7% rir VII.2021

Rynek pracy kontynuuje odbudowe po
pandemii, ale w lipcu tempo to byto
ponizej oczekiwan. Wynagrodzenia

w sektorze przedsiebiorstw w lipcu
zanotowaty spadek dynamiki.
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