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Najblizszy tydzien

KALENDARIUM

:§:=:': Poprzedni tydzien

PONIEDZIALEK PONIEDZIALEK Wartosé Kons.
Wzrost PKB w Japonii Wslfainik nastrojow biznesowych IFO 905 89.3
PMI dla przemystu w Japonii W Niemezech | ,
PMI dla przemystu w Chinach Zarejestrowani bezrobotni we Francji 3965 k 4125k
PMI dla przemystu w Polsce WTOREK
PMI dla przemystu w Niemczech Stopa bezrobocia w Hiszpanii 15,3% 16,7%
PMI dla przemystu w strefie euro SRODA
PMI dla przemystu w USA Obroty w handlu detalicznym w Hiszpanii -4, 7% rir -14% rir
WTOREK Stopy procentowe w USA 0,25% 0,25%
Inflacja PPI w strefie euro CZMARTAS
SRODA Obroty w handlu detalicznym w Japonii -1,2% -6,5%
PMI dla ustug w Japonii Stopa bezrobocia w Niemczech 6,4% 6,5%
PMI dla ustug w Chinach Wzrost PKB w Niemczech -11,7% rlr -11,3% r/r
PMI dla ustug w strefie euro Stopa bezrobocia w strefie euro 7,8% 7,7%
PMI dla ustug w Niemczech Optymizm konsumentow w strefie euro -15 -15
Obroty w handlu detalicznym w strefie euro Sentyment ekonomiczny w strefie euro 82,3 81
Obroty w handlu detalicznym w Polsce stisotroje W sektorze przemystowym w strefie -16,2 -17
Bilans handlowy USA Nastroje w sektorze ustug w strefie euro -26,1 -25
PMI dia ustug w USA Inflacja CPl w Niemczech -0,1% r/r 0,2% r/r
CZWARTEK Wazrost PKB w USA 32,9%kik  -34,1% kik
Stopy procentowe w Wielkiej Brytanii Nowe deklaracje o bezrobociu w USA 1434 k 1450 k
Nowe deklaracije o bezrobociu w USA Bezrobotni otrzymujgcy zasitki w USA 17018 k 16200 k
Bezrobotni otrzymujgcy zasitki w USA PIATEK
PIATEK Stopa bezrobocia w Japonii 2,8% 3,1%
Wydatki gospodarstw domowych w Japonii Produkcja przemystowa w Japonii -17,7% iy -17% rir
Bilans handlowy w Niemczech PMI dla przemystu w Chinach 51,1 50,7
Liczba miejsc pracy poza rolnictwem w USA Obroty w handlu detalicznym w Niemczech 5,9% rir 3,0% rir
Stopa bezrobocia w USA Inflacja CPI w Polsce 3,1% rir 3,1% r/r
Przecigtne wynagrodzenie w USA Inflacja CPI w strefie euro 0,4% rir 0,2% r/r
Wzrost PKB w strefie euro -15% r/r -14,5% r/r
Dochody osobiste w USA -1,1% r/r -0,5% r/r

WZROST PKB W STREFIE EURO | USA

Bardzo mocno negatywne odczyty dotyczgce wzrostu PKB w drugim kwartale otrzymalismy w poprzednim tygodniu.
Annualizowany wzrost PKB w USA wynidst 32,9% k/k. W strefie euro recesja osiggneta wartos¢ -15% r/r. Sg to
najgorsze odczyty od czasu zakonczenia Il wojny swiatowej.

INFLACJA W POLSCE

Zgodnie z oczekiwaniami ksztattowat sie roczny wskaznik wzrostu cen w czerwcu w Polsce. Inflacja wyniosta 3,1%

inflacyjnego RPP.

NOWY TYDZIEN

W nowym tygodniu poznamy odczyty dotyczgce indekséw PMI dla najwazniejszych Swiatowych gospodarek,
a takze poznamy odczyt dotyczacy zmiany liczby miejsc pracy w sektorach poza rolnictwem w USA.
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AKCJE POLSKIE

Indeks Vc‘)’ggt:né: 1w 1M 3M 6M 12M c?br f:t';i?n?lzniepnl_"ﬁ)
WIG20 1767,54 -2,4% -2,8% 10,0% | -16,3% | -20,3% 766,16
WIG 50 468,16 -2,3% -2,0% 11,6% | -12,8% = -13,5% 926,77
mWIGA40 3 563,59 -2,3% -2,4% 9,8% | -12,9% = -8,8% 107,29
SWIG80 14 427,58 -2,0% 3,0% 229% @ 12,3% = 21,7% 31,59
WIG-banki 3843,88 7,0% | -10,6% | 3,0% | -44,3% | -46,8% 226,77
WIG.Games 32 427,99 1,3% -4,7% 19,7% | 47,0% | 109,3% 120,25
WIG-paliwa 4 697,10 -6,5% -9,8% -4,0% -16,6% -35,8% 142,85
WIG-gérnictwo 3 880,41 4,4% 257% | 60,4% = 24,8% | 29,0% 81,50
WIG-odziez 4 103,36 6,0% 1,5% 11,1% | -23,3% | -23,8% 53,93
WIG-telekomunikacja 867,23 -2,3% 3,2% 8,8% 1,7% 0,2% 46,18
WIG-energia 1 990,75 -9,5% 48% | 525% | 153% | -3,4% 41,00
WIG-informatyka 3 681,42 -0,1% 2,0% 112% | 21,4% = 47,8% 10,19
WIG-budownictwo 2891,48 0,2% 2,7% 18,4% | 192% = 44,4% 7,61
WIG-chemia 7701,13 -0,5% 7.7% -1,2% 5,6% | -254% 5,63
WIG-spozywczy 2 948,91 -2,6% -3,9% 45% | -11,3% @ -10,5% 3,93

Aktualnie WIG20 znajduje sie 8,9%
ponizej sredniej za 12m

Aktualnie WIG znajduje sie 4,5% ponizej
sredniej za 12m
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Ostatni tydzien lipca przyniost wiekszg przecene na polskim rynku akcji, co byto spéjne z tym, co dziato sie na
innych rynkach europejskich. W poprzednim tygodniu najwiecej stracit indeks WIG20, ktéry spadt 0 2,4% w skali
tygodnia. Indeks $rednich spétek mWIG40 stracit 2,3%, natomiast sSWIG80 spadt o 2%. Ponownie najsilniejszy
okazat sie wiec indeks matych spétek, jednak w poprzednim tygodniu indeks ten cechowat sie ponadprzecietng
zmiennoscig, zaliczajgc w tym czasie sesje spadkowa, na ktérej odchylenie od poprzedniego kursu wyniosto
ponad 5%. Wysoka zmienno$¢ moze by¢ sygnatem ostrzegawczym dla tego indeksu, ktéry w ostatnich
miesigcach jest relatywnie silny wzgledem pozostatych polskich indeksow.

Z indekséw branzowych najwiecej stracity zdominowane przez spotki kontrolowane przez Skarb Panstwa
indeksy WIG-energia oraz WIG-banki. Indeksy te stracity odpowiednio 9,5% oraz 7%.
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AKCJE ZAGRANICZNE

Indeks Wartos¢ obecna 1w

S&P 500 3271,12 1,7%
NASDAQ Composite 10 745,27 3,7%
DJIA 26 428,32 -0,2%
DAX 12 313,36 -4,1%
FTSE 250 16 932,65 -1,9%
CAC 40 4 783,69 -3,5%
NIKKEI 225 21 710,00 -4,6%
SHANGHAI Composite 3 310,04 3,5%
BUX 34 771,06 -1,0%
RTS 1618,07 -2,4%
MSCI WORLD Index 6 797,00 0,1%
MSCI EM Index 1 069,30 0,4%

Aktualnie S&P 500 znajduje sie 8,1% powyzej
sredniej za 12m
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Aktualnie MSCI WORLD Index znajduje sie
5,9% powyzej Sredniej za 12m
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1M 3M 6M 12M
2,9% 11,6% -2,2% 11,6%
3,0% 17,8% 12,3% 34,2%
0,5% 8,6% -10,0% -0,2%
-3,3% 12,9% -9,3% 3,7%
-3,5% 4,2% -21,5% -12,1%
-5,9% 5,1% -20,8% -10,7%
-4,4% 7,6% -9,1% 3,0%
-0,7% 14,3% 15,5% 15,4%
-4,6% -0,3% -21,3% -13,8%
-3,5% 4,8% -26,5% -14,7%
1,4% 12,0% -4,3% 8,0%
0,4% 17,5% -2,5% -2,5%
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Aktualnie DAX znajduje sie 1,3% powyzej
Sredniej za 12m
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Aktualnie MSCI EM Index znajduje sie 6,6%
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W poprzednim tygodniu widzieliSmy rozjechanie sie zachowania rynkow europejskich z rynkiem amerykanskim.
Gietdy w Europie zanotowaty przecene, ktdrej przewodzit niemiecki DAX ze stratg wynoszgcg 4,1%. Solidng
przecene, rzedu 3,5% zanotowat takze rynek francuski. CAC40, ktéry w dtuzszym okresie pozostaje stabszy
wzgledem niemieckiego DAX, stracit 3,5% i nadal nie wrécit w okolice swoich rocznych szczytéw. 4,5%

procentowy spadek zanotowat takze rynek japonski.

W Ameryce wydaje sie, ze wszystko uktada sie wedtug znanego juz inwestorom scenariusza, ktéry przynosi
wzrosty na gtéwnych indeksach z tego rynku. O 3,7% wzrést indeks Nasdaq Composite, ktérego w gore ciggnety
lepsze od oczekiwan wyniki najwiekszych przedstawicieli tego indeksu tzw. FAANG.
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OBLIGACIJE | WALUTY

Obligacje 10Y Rentownos¢
Polska 1,26 -9 p.b.
USA 0,53 -6 p.b.
Niemcy -0,53 -8 p.b.
Wielka Brytania 0,10 -4 p.b.
Turcja 13,05 76 p.b.
Japonia 0,02 0p.b.
Chiny 2,99 9p.b.
Waluty Kurs 1w
EUR/PLN 4,41 0,2%
USD/PLN 3,74 -0,8%
CHF/PLN 4,10 0,0%
GBP/PLN 4,89 1,4%
EUR/USD 1,18 1,0%
USD/JPY 105,79 -0,3%
Aktualnie rentownos¢ obligacji polskich
znajduje sie 54 punktow bazowych ponizej
sredniej za 12m
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-8 p.b. -26 p.b. -88 p.b. -85 p.b.
-15 p.b. -15 p.b. -111 p.b. -131 p.b.
-9 p.b. 2 p.b. -16 p.b. -3 p.b.
-10 p.b. -13 p.b. -48 p.b. -45 p.b.
76 p.b. -4 p.b. 255 p.b. -198 p.b.
-2 p.b. 1p.b. 2 p.b. 19 p.b.
-5 p.b. 36 p.b. 10 p.b. -15 p.b.
M 3M 6M 12M
-1,2% -3,0% 3,5% 2,4%
-5,1% -10,7% -3,4% -3,3%
-2,1% -5,0% 2,7% 3,9%
-0,7% -5,9% -2,3% 4,4%
4,1% 8,6% 7,2% 6,0%
-1,5% -0,8% -3,8% -0,7%

Aktualnie rentownos¢ obligacji USA
znajduje sie 74 punktéw bazowych ponizej
sredniej za 12m
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Aktualnie kurs USD/PLN znajduje sie 5,2%
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Kolejny tydzieh wzglednej stabilizacji dotyczyt rynku obligacji skarbowych, chociaz przewazaty delikatne spadki
rentownosci obligacji. Banki centralne w duzej mierze zastosowaty juz wiekszo$¢ mozliwych rozwigzan
majgcych stymulowac¢ gospodarke, a wiec zerowe stopy procentowe czy programy luzowania ilosciowego, co
sprawia, ze pojawia sie coraz mniej nhowych bodzcéw do znaczgcych zmian poziomow rentownosci obligacji

skarbowych.

Na rynku walutowym, po wczesniejszym umochieniu, notowania polskiego ztotego pozostawaty wzglednie
stabilne. Ztoty umocnit sie 0 0,8% w stosunku do dolara, w stosunku do euro ostabit sie natomiast o 0,2%. Nadal
pod presjg pozostaje dolar amerykanski, ktéry w stosunku do euro stracit w ciggu tygodnia 1%, natomiast

W ciggu miesigca jest to juz 4,1%.
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SUROWCE

Surowce Kurs 1w 1M 3M 6M 12M
Ropa WTI 40,27 -2,5% -0,9% 62,8% -21,0% -27,7%
Ropa Brent 43,52 0,4% 1,0% 40,5% -20,8% -29,7%
CO2 26,28 -0,3% -11,5% 35,8% 11,5% -10,2%
Ztoto 1 962,80 3,4% 9,4% 14,5% 25,0% 34, 7%
Srebro 2 421,60 6,0% 30,3% 53,5% 35,9% 48,8%
Platyna 918,90 -3,9% 9,7% 16,4% -5,0% 7,7%
Miedz 6 446,50 0,5% 5,5% 23,3% 12,6% 11,7%
Pszenica 531,25 -1,5% 7, 7% 1,8% -4,5% 8,3%
Kakao 2 400,00 7,9% 11,5% 0,0% -15,8% 3,4%
Cukier 12,64 10,0% 6,0% 22,8% -14,2% 5,2%
Aktualnie ropa WTI znajduje sie 11,3% Aktualnie ropa Brent znajduje sie 13%
ponizej Sredniej za 12m ponizej Sredniej za 12m
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Kolejny tydzien nalezat do metali szlachetnych. O 6% wzrosty notowania srebra, ktére w perspektywie roku
zdrozato juz o 48,8%, a w samym lipcu wzrost ten wyniost przeszto 30%. Wzrosty kontynuujg takze notowania
ztota, ktére coraz bardziej zbliza sie do przekroczenia psychologicznej bariery 2000 dolaréw za uncje.
Notowania ztota wzrosty w perspektywie tygodnia o 3,4%. Obydwa kruszce korzystajg z ujemnych realnych stép
procentowych oraz stabngcego dolara amerykanskiego.

Wzgledny spokdj ponownie panowat na notowaniach ropy naftowej. Ropa WTI co prawda stracita 2,5%, jednak
w perspektywie miesigca spadek ceny ropy WTI wynidst zaledwie 0,9%, a wiec mozna stwierdzi¢, Zze ceny ropy
znajdujg sie obecnie w pewnej konsolidacji w granicach 40 dolaréw za barytke.
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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.



