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Najblizszy tydzien

KALENDARIUM

:§:=:': Poprzedni tydzien

PONIEDZIALEK PONIEDZIALEK Wartosé Kons.
Produkcja przemystowa w Chinach Wzrost PKB w Japonii -2,2% rir -2,1% rir
Stopa bezrobocia w Chinach Produkcja przemystowa w Niemczech -17,9%m/m -16,8%m/m
Inflacja CPI w Polsce WTOREK

WTOREK Przecietne wynagrodzenie w Japonii -0,6% r/r 0,6% r/r
Inflacja CPl w Niemczech Wzrost PKB w strefie euro -3,1% rir -3,2% rir
Stopa bezrobocia w Wielkiej Brytanii SRODA

Wzrost wynagrodzen w strefie euro Inflacja PPI w Japonii -2,7%xlr -2,4% rlr
Indeks nastroju ZEW w Niemczech Inflacja CPI w Chinach 2,4% rir 2, 7% rir
Indeks nastroju ZEW w strefie euro Produkcja przemystowa we Francji -20,1%m/m -20%m/m
Inflacja bazowa w Polsce Inflacja CPl w USA 0,1% rfr 0,2% r/r
Stopy procentowe w Polsce Inflacja bazowa w USA 1,2% rir 1,3%r/r
Obroty w handlu detalicznym w USA Stopy procentowe w USA 0,25% 0,25%
Produkcja przemystowa w USA CZWARTEK

SRODA Produkcja przemystowa we Wioszech -42,5% rlr -40% rir
Eksport w Japonii Nowe deklaracje o bezrobociu w USA 1,54 min 1,55 min
Inflacja CP1 w Wielkiej Brytanii Bezrobotni otrzymujgcy zasitki w USA 20,9 min 20 min
Zamowienia przemystowe we Witoszech Inflacja PPl w USA -0,8% r/r -1,2% r/r
Inflacja CPI w strefie euro PIATEK

Inflacja bazowa w strefie euro Produkcja przemystowa w Japonii -15% rir -14,4% rlr
CZWARTEK Produkcja przemystowa w Wielkiej Brytanii -24,4% r/r -19,3% r/r
Wzrost zatrudnienia w Polsce Wzrost PKB w Wielkiej Brytanii -24,5% r/r -15,8% r/r
Zarobki w sektorze korporacyjnym w Polsce Inflacja CPI we Francji 0,4% rlr 0,2% rir
Stopy procentowe w Wielkiej Brytanii Produkcja przemystowa w strefie euro -28% rlr -29,5% r/r
Nowe deklaracje o bezrobociu w USA Produkcja przemystowa w Polsce -25,1% r/r

Bezrobotni otrzymujgcy zasitki w USA

PIATEK

Obroty w handlu detalicznym w Wielkiej
Brytanii

Inflacja PPI w Polsce

Produkcja przemystowa w Polsce

Inflacja PP1 w Niemczech

WZROST PKB W WIELKIEJ BRYTANII

Annualizowana roczna stopa wzrostu PKB w Wielkiej Brytanii w pierwszym kwartale 2020 roku wyniosta -24,4%, co
znaczaco przekroczyto oczekiwania rynkowe maéwigce o recesji rzedu 19,3% r/r.

STOPY PROCENTOWE W USA

Amerykanska Rezerwa Federalna nie zdecydowata sie na zmiane stop procentowych, co byto zgodne
z oczekiwaniami rynkowymi. Dodatkowo FED stwierdzit, ze dalej bedzie robi¢ wszystko co konieczne w ramach

wsparcia amerykanskiej gospodarki.

NOWY TYDZIEN

W nowym tygodniu poznamy wartosci inflacji CPI, inflacji bazowej oraz inflacji PPl w Polsce. Poznamy takze
decyzje Rady Polityki Pienieznej odnosnie poziomu stdp procentowych. Po niespodziewanej obnizce stép na
poprzednim posiedzeniu RPP aktualnie oczekiwana jest stabilizacja stép ha obecnym poziomie.
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AKCJE POLSKIE

Wartosé Srednie dzienne
[ obecna LW M Gl ok 12M obroty (mIn PLN)
WIG20 1 788,83 -2,9% 9,1% 27, 7% -12,6% -22,2% 752,08
WIG 50 169,11 -2,6% 9,4% 27,6% -9,7% -15,5% 886,68
mwWIG40 3527,50 -2,2% 9,5% 23,2% -8,0% -12,8% 95,52
sWIG80 12 916,62 -1,3% 8,1% 31,8% 9,8% 11,3% 21,98
WIG-banki 4 213,19 -4,0% 10,1% 2,5% -34,3% -46,9% 234,96
WIG.Games 30 144,36 1,6% 3,6% 64,3% 70,6% 103,4% 106,22
WIG-paliwa 5225,78 -6,5% 5,7% 43,2% -16,1% -22,8% 142,57
WIG-gérnictwo 2 800,99 -4,8% 10,2% 63, 7% -6,7% -18,6% 75,54
WIG-odziez 4 391,50 -5,9% 24,1% 65,0% -20,4% -18,6% 50,79
WIG-telekomunikacja 810,84 -2,5% 2,9% 9,7% -4,2% -6,7% 47,45
WIG-energia 2 103,42 21,3% 54,4% 79,0% 4,3% 0,6% 35,10
WIG-informatyka 3392,26 -1,6% 4,5% 31,9% 27,5% 42, 7% 9,42
WIG-budownictwo 2672,87 -4,4% 7,7% 43,4% 18,4% 29,1% 6,64
WIG-chemia 8 686,76 -3,1% 9,6% 50,3% 6,7% | -18,0% 5,84
WIG-spozywczy 3 087,63 -1,8% 5,2% 24,5% 2,5% -7,9% 3,91
Aktualnie WIG20 znajduje sie 11,1% Aktualnie WIG znajduje sie 7,3% ponizej
ponizej Sredniej za 12m sredniej za 12m
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Poprzedni tydzieh przyniost przecene na rynkach akcji, ktdéra zaczeta sie¢ wraz ze zmiang globalnego
sentymentu do aktywow ryzykownych. Ponownie powoddw przeceny mozna szukaé¢ w obawach zwigzanych
z rozwojem epidemii koronawirusa, a konkretnie z narastajgcymi obawami o wystgpienie drugiej fali epidemii.
Pomimo znaczgcej tygodniowej przeceny polskie indeksy byly wyraznie silniejsze od indekséw z rynkéw
bazowych, co mozna czesciowo ttumaczy¢ krétszym tygodniem roboczym w Polsce.

Na ogdlnie spadkowym rynku zdecydowanie wyrdzniat sie sektor energetyczny, ktéry zdominowany jest przez
panstwowe podmioty. Pojawienie sie gtoséw o politycznej woli roztgczenia energetyki z goérnictwem
spowodowato, ze sektorowy indeks WIG-energia wzrést w ciggu tygodnia o 21,3% a w ciggu miesigca
0 imponujgce 54,4%.
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AKCJE ZAGRANICZNE

Indeks Wartos¢ obecna 1w iM 3M 6M 12M
S&P 500 3041,31 -4,8% 3,0% 26,8% -3,2% 5,2%
NASDAQ Composite 9 588,80 -2,3% 3,8% 37,2% 10,8% 22,3%
DJIA 25 605,54 -5,6% 4,1% 28,7% -8,3% -1,9%
DAX 11 949,28 -7,0% 8,1% 41,6% -9,1% -1,8%
FTSE 250 17 077,34 -6,3% 5,2% 31,3% -17,3% -10,9%
CAC 40 4 839,26 -6,9% 7,6% 28,9% -17,4% -10,0%
NIKKEI 225 22 305,48 -2,4% 10,8% 33,4% -4,6% 6,2%
SHANGHAI Composite 2 921,69 -0,3% 1,6% 7,1% -0,1% 0,4%
BUX 37 434,95 -1,4% 6,0% 27,1% -16,0% -7,5%
RTS 1706,83 -4,3% 6,8% 52,4% -20,5% -14,7%
BIST 100 109 835,47 -0,2% 7, 7% 28,3% 1,8% 21,4%
MSCI WORLD Index 6 359,00 -5,5% 3, 7% 29,0% -5,4% 1,3%
MSCI EM Index 985,80 -2,5% 6,5% 29,5% -7,6% -7,6%
Aktualnie S&P 500 znajduje sie 1,4% powyzej Aktualnie DAX znajduje sie 1,4% ponizej
sredniej za 12m Sredniej za 12m
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Obawy o wystgpienie drugiej fali epidemii koronawirusa popsuty globalny sentyment wzgledem rynkéw akcji,
ktére poddane zostaty znaczacej przecenie. Warto jednak zauwazyé, ze przecena ta wywotana zostata po blisko
3 — miesiecznych wzrostach, ktdére wyniosty wyceny akcji do poziomoéw bliskich tym sprzed epidemii
w wartosciach nominalnych (w przypadku Nasdag Composite osiggnieto nawet historyczne szczyty) lub nawet
powyzej tych wartosci jezeli spojrzymy na wskazniki P/E. Tak znaczaca tygodniowa przecena nie jest wiec
niczym nadzwyczajnym w obecnych warunkach.

Wszystkie gtéwne analizowane rynki zanotowaty spadki wartosci indekséw, a liderem spadkéw zostat niemiecki
DAX, ktory z kolei w poprzednich tygodniach byt wzglednie najsilniejszym indeksem. Amerykanski indeks
szerokiego rynku S&P500 spadt 0 4,8%, w tym czasie zaliczajgc sesje spadkowg, ktéra zakonczyta sie blisko 6%
na minusie, a wiec byta to najwieksza dzienna przecena od czasu marcowej paniki.
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OBLIGACIJE | WALUTY

Obligacje 10Y Rentownosé
Polska 1,33 -13 p.b. 3 p.b. -65 p.b. -67 p.b. -113 p.b.
USA 0,71 -19 p.b. -2 p.b. -48 p.b. -109 p.b. | -139 p.b.
Niemcy -0,44 -16 p.b. 3p.b. -20 p.b. -12 p.b. -20 p.b.
Wielka Brytania 0,21 -15 p.b. -5 p.b. -58 p.b. -57 p.b. -63 p.b.
Turcja 12,32 38 p.b. -80 p.b. -65 p.b. -21 p.b. -504 p.b.
Japonia 0,01 -4 p.b. 2 p.b. -5 p.b. 1p.b. 12 p.b.
Chiny 2,78 -9 p.b. 8 p.b. 1p.b. -43 p.b. -51 p.b.
Waluty Kurs 1w M 3M 6M 12M
EUR/PLN 4,44 0,1% -2,7% -1,3% 3,6% 4,3%
USD/PLN 3,94 0,7% -5,5% -3,8% 2,6% 4,6%
CHF/PLN 4,13 1,6% -3,8% -2,5% 5,6% 8,9%
GBP/PLN 4,95 -0,6% -3,0% 3,8% -2,6% 3,4%
EUR/USD 1,13 -0,5% 3,1% 2,8% 1,1% -0,2%
USD/JPY 107,36 -2,1% 0,0% -0,9% -1,1% -0,9%
Aktualnie rentownos¢ obligacji polskich Aktualnie rentownos$¢ obligacji USA
znajduje sie 60 punktéw bazowych ponizej znajduje sie 76 punktéw bazowych ponizej
sredniej za 12m sredniej za 12m
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Wraz z pogorszeniem sie sentymentu inwestycyjnego na rynkach akcji polepszyt sie sentyment wzgledem
obligacji skarbowych. Jak to czesto bywa przecenie indeksow gietdowych towarzyszyt spadek rentownosci
obligacji skarbowych, ktére dla inwestorow petnig funkcje ,bezpiecznych przystani’. Spadek rentownosci
obligacji amerykanskich wyniédst 19 punktéw bazowych w przypadku obligacji 10 — letnich, co nie moze dziwi¢
w kontekscie zapowiedzi FED o utrzymaniu zerowych stop procentowych przynajmniej do 2022 roku oraz
zapowiedzi zrobienia ,cokolwiek bedzie potrzebne” w celu ratowania gospodarki, co mozna czyta¢ jako
zapowiedz utrzymania programow QE.

Wsréd walut obserwowalismy lekkg stabilizacje notowan polskiego ztotego wzgledem gtéwnych walut, a takze
poczatek ruchu umocnienia jena japonskiego, co rowniez moze sugerowac pewien wzrost awersji do ryzyka
wsrod inwestorow.
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Surowce Kurs 1w 1M 3M 6M 12M

Ropa WTI 36,26 -8,3% 14,6% 74,1% -38,3% -30,6%
Ropa Brent 38,73 -8,4% 11,3% 55,7% -39,2% -36,8%
COo2 22,00 -5,3% 8,2% 43,8% -10,8% -11,9%
Ztoto 1737,30 3,2% 0,2% 17,6% 17,8% 29,3%
Srebro 1748,20 0,0% 0,1% 48,5% 3,8% 17,4%
Platyna 819,00 -1,4% -5,8% 35,4% -12,8% 1,2%

Miedz 5 785,50 3,5% 10,2% 19,0% -4,9% -0,2%
Pszenica 502,00 -2,6% 1,0% -1,2% -3,3% -6,3%
Kakao 2 396,00 -0,1% -0,3% 4,9% -6,7% -5,2%
Cukier 11,87 -1,2% 9,9% 11,2% -11,5% -6,9%

70

Aktualnie ropa WTI znajduje sie 24,1%
ponizej Sredniej za 12m

Aktualnie ropa Brent znajduje sie 27%
ponizej Sredniej za 12m
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Wraz ze wzrostem podejscia ,risk off” oraz wzrostu obaw o wystgpienie drugiej fali epidemii COVID-19 korekcie
poddane zostaty ceny ropy naftowej. Ropa WTI stracita w ciggu tygodnia 8,3% swojej warto$ci natomiast ropa
Brent zanotowata spadek o 8,4%. Réwniez w przypadku ropy naftowej takie spadki nie sa niczym
nadzwyczajnym biorgc pod uwage, ze surowiec ten od kwietniowego dotka w niespetna dwa miesigce zyskat
ponad 100%.

Kolejny mocny tydzien zanotowato ztoto, ktérego notowania skorzystaty na wzroscie globalnej awersji do ryzyka.
Wzrost wartosci o 3,2% wprowadzit notowania ztota ponownie powyzej poziomu 1700 dolaréw za uncje.
Wysoka dodatnig stope zwrotu zanotowata takze miedz, ktéra zyskata w perspektywie tygodnia 3,5%. Metal ten
w okresie rocznym zbliza sie juz do poziomu réwnowagi.
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NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat przygotowany przez IPOPEMA Securities S.A. (,IPOPEMA”) ma wylgcznie charakter
informacyjny i nie moze stanowi¢ podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy traktowaé go jako
rekomendacji lub zachety do inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy doradztwa
inwestycyjnego, jak réwniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Materiat nie stanowi
analizy inwestycyjnej, analizy finansowej ani innej rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczgcej transakcji w
zakresie instrumentow finansowych, o ktérych mowa w art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, ani rekomendacji w rozumieniu Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich
emitentéw lub wystawcow. Informacje nie sg sprofilowane wzgledem poszczegélnych Klientdw, tj. nie zostaty
oparte o potrzeby i sytuacje konkretnego Klienta, w tym wiedzy, doswiadczenia, celéw inwestycyjnych i apetytu
na ryzyko Klienta. Produkty inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym wigcznie z mozliwoscig utraty
czesci zainwestowanych srodkéw. Wyniki inwestycyjne osiggniete przez Klienta w przesztosci majg charakter
historyczny i nie mogg stanowi¢ gwarancji osiggniecia celdéw inwestycyjnych ani uzyskania podobnych wynikéw w
przysztosci. IPOPEMA oswiadcza, ze doktada wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z
nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrédet wiasnych
IPOPEMA lub zrédet zewnetrznych uznanych przez IPOPEMA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg
one wyczerpujgce i w peini odzwierciedlajg stan faktyczny. IPOPEMA nie moze zagwarantowa¢ poprawnosci i
kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za szkody
powstate w wyniku jego wykorzystania. IPOPEMA nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne oséb,
ktore zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg
opiniami i ocenami IPOPEMA lub jej doradcéw bedgcymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z
kompetentnych rynkowych zrodet, obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Mogg one podlega¢ zmianie w
kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. IPOPEMA zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym
materiale mogg by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt
z IPOPEMA, celem uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA lub inny podmiot zalezny od IPOPEMA lub ich
pracownicy mogg by¢ zaangazowani w lub mogg dokonywac inwestycji zaréwno kupna jak i sprzedazy
instrumentéw opisanych w niniejszym materialne. Niniejszy materiat jest skierowany do podmiotéw podlegajgcych
prawu polskiemu. Ustawodawstwo innych panstw moze przewidywac¢ dla swoich obywateli lub innych podmiotow
podlegajacych ich ustawodawstwu ograniczenia mozliwosci korzystania z tych materiatéw. Niniejszy materiat nie
moze by¢ powielany lub w inny sposéb rozpowszechniany w czesci lub w catosci. IPOPEMA Securities S.A. z
siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa, zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS
0000230737, NIP 527-24-68-122, kapitat zaktadowy 2.993.783,60 zt w catosci optacony. IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez Komisje
Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego). Organem nadzoru dla IPOPEMA
Securities S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.



