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Najblizszy tydzien :s:z:': Poprzedni tydzien
HQ P y

PONIEDZIALEK PONIEDZIALEK Wartos¢ Kons.
Bilans handlowy w Niemczech PMI dla przemystu w Chinach 53,6 53
WTOREK PMI dla przemystu w Polsce 50,8 51,1
Inflacja CPI w Chinach PMI dla przemystu w Niemczech 58,2 58
Inflacja PPl w Chinach PMI dla przemystu w strefie euro 54,8 54,4
Indeks Nastroju Ekonomicznego wg ZEW w PMI dla przemystu w USA 53,4 53,3
Niemczech SRODA

Indeks Nastroju Ekonomicznego wg ZEW w .

strefie euro PMI dla ustug w Chinach 56,8 54
CZWARTEK PMI dla ustug w Niemczech 49,5 48,9
Inflacja CPI w Niemczech PMI dla ustug w strefie euro 46,9 46,2
Produkcja przemystowa w strefie euro Stopy procentowe w Polsce 0,1% 0,1%
Produkcja przemystowa w Polsce PMI dla ustug w USA 56.9 56
Inflacja CPI w USA CZWARTEK

Inflacja bazowa w USA Obroty w handlu detalicznym w Polsce -0,9% m/m  -0,8% m/m
Nowe deklaracje o bezrobocie w USA Nowe deklaracje o bezrobocie w USA 751K 732K
Bezrobotni otrzymujacy zasitki w USA Bezrobotni otrzymujgcy zasitki w USA 7285K 7200 K
PIATEK Stopy procentowe w USA 0,25% 0,25%
Wzrost PKB w Polsce PIATEK

Inflacja CPI w Polsce Produkcja przemystowa w Niemczech 1,6% m/m 2,7% m/m
Wzrost PKB w strefie euro Rezerwy walutowe w Polsce $143.1B

Miejsca pracy w sektorze pozarolniczym

Bilans handlowy w Polsce
w USA

638 K 600 K

Inflacja PPl w USA .
Stopa bezrobocia w USA 6,9% 7,7%

PMI DLA PRZEMYSLU | USLUG

W poprzednim tygodniu dostaliSmy serie odczytéw dotyczgcych PMI dla przemystu i ustug z najwiekszych
gospodarek swiatowych. Mocne odczyty PMI dla przemystu dotyczyty krajéw europejskich, ze szczegélnym
wyroznieniem Niemiec, gdzie przemystowe PMI wyniosto 58,2. W krajach europejskich w dalszym ciggu stabsze
pozostajg odczyty PMI dla ustug, ktére ksztaltujg sie przewaznie ponizej 50 punktéw sygnalizujgc pogorszenie
sytuacji w sektorze ustug.

STOPY PROCENTOWE W POLSCE
Rada Polityki Pienieznej pozostawita oficjalne stopy procentowe w Polsce na poprzednich poziomach, chociaz
pojawity sie gltosy, ze z uwagi na drugg fale epidemii COVID-19 w Polsce mozliwa jest kolejna obnizka stép.

NOWY TYDZIEN
W nowym tygodniu poznamy odczyty dotyczace wzrostu PKB w trzecim kwartale 2020 roku w Polsce oraz w strefie
euro.
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AKCJE POLSKIE

Indeks V:ggt:né: 1w 1M 3M 6M 12M c?b' f;;i?r:ﬁepnl_"ﬁ)
WIG20 1697,49 12,0% -2,3% -6,6% 4,6% -24,1% 816,26
WIG 48 962,48 11,0% -2,5% -5,4% 7,2% -16,8% 1 025,21
mWIG40 3512,49 9,9% -3,8% -3,0% 7,4% -6,6% 141,65
sWIG80 13 899,72 7,8% -1,7% -6,0% 16,3% 20,1% 39,92
WIG-banki 3524,97 11,7% -11,0% -9,1% -6,9% -50,1% 194,03
WIG.Games 33 760,19 7,1% 8,1% 2,1% 21,9% 102,6% 158,32
WIG-paliwa 3 565,33 4,1% -16,0% -25,0% -28,7% -52,9% 135,59
WIG-gérnictwo 4 223,20 16,6% 10,8% 1,5% 77,1% 39,2% 91,34
WIG-odziez 3749,16 21,3% -7,1% -9,7% 3,1% -32,2% 52,92
WIG-telekomunikacja 899,26 5,1% -0,5% 2,0% 12,6% 6,1% 58,93
WIG-energia 1 614,40 10,5% | -15,0% @ -16,6% = 20,6% = -24,7% 42,44
WIG-informatyka 3692,71 4,1% -4,2% -4,0% 9,2% 44,1% 11,93
WIG-budownictwo 2 966,64 6,5% -4, 7% 1,4% 22, 7% 49,5% 8,29
WIG-chemia 6 608,79 9,6% -5,8% -11,6% -16,5% -25,0% 5,22
WIG-spozywczy 3013,34 3, 7% -1,1% 1,8% 3,5% 1,0% 4,35

Aktualnie WIG20 znajduje sie 6,7%
ponizej sredniej za 12m

Aktualnie WIG znajduje sie 3,6% ponizej
sredniej za 12m
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Bardzo mocny tydzienh majg za sobg rynki akcyjne, ktére korzystajgc z poprawy globalnego sentymentu
inwestycyjnego zaliczyly wzrosty o skali rzadko spotykanej w perspektywie zaledwie tygodnia. Giéwnym
beneficjentem poprawy sentymentu wzgledem rynku akcji, a takze ostabiajgcego sie dolara byt indeks WIG20,
ktory tradycyjnie jest najmocniej skorelowany ze $wiatowymi zmianami na rynkach akcji. Indeks ten wzrést
0 12% odnotowujgc jeden ze swoich najlepszych tygodni w tym stuleciu. Dobry tydzien majg za sobg takze
indeksy $rednich i matych spotek. Indeks mWIG40 wzrést 9,9% natomiast sWIG80 o 7,8%.

Wsréd indeksow sektorowych najmocniej wzrost indeks WIG-odziez, ktérego tygodniowa stopa zwrotu wyniosta
az 21,3%. Indeks ten odrabia straty z poprzednich tygodni, w ktérych obawy o kolejny lock-down i zamkniecie
galerii handlowych (co zostato zrealizowane) wywieraty negatywny wptyw na notowania spotek odziezowych.
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AKCJE ZAGRANICZNE

Indeks Wartos¢ obecna 1w

S&P 500 3509,44 7,3%
NASDAQ Composite 11 895,23 9,0%
DJIA 28 323,40 6,9%
DAX 12 480,02 8,0%
FTSE 250 17 917,83 4,1%
CAC 40 4 960,88 8,0%
NIKKEI 225 24 325,23 5,9%
SHANGHAI Composite 3312,13 2,7%
BUX 35176,04 8,7%
RTS 1478,55 11,2%
MSCI WORLD Index 7 336,00 7,5%
MSCI EM Index 1182,70 7,3%

Aktualnie S&P 500 znajduje sie 11,5%
powyzej Sredniej za 12m
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Poprzedni tydzien przyniost zdecydowang poprawe nastrojow na rynkach akcji,

1M 3M 6M 12M
2,6% 4,7% 22,3% 13,4%
4,7% 8,0% 32,1% 40,2%
0,1% 3,2% 19,2% 1,9%
-3,5% -1,5% 15,3% -5,7%
0,7% 1,7% 10,8% -11,7%
1,6% 1,5% 10,9% -16,0%
3,9% 8,9% 19,4% 4,3%
2,9% -1,3% 14,5% 14,0%
4,7% -2,1% -0,1% -18,6%
2,2% -10,9% -4,6% -30,5%
2,8% 5,3% 20,4% 10,5%
6,1% 9,1% 31,1% 31,1%

Aktualnie DAX znajduje sie 1,5% powyzej
Sredniej za 12m
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Aktualnie MSCI EM Index znajduje sie
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co mozna ttumaczy¢

wyklarowaniem sie sytuacji zwigzanej z wyborami prezydenckimi w Stanach Zjednoczonych i prawdopodobng
zmiang na stanowisku prezydenta USA. Indeksy amerykanskie zanotowaty wysokie dodatnie stopy zwrotu,
zblizajgc sie po raz kolejny do swoich historycznych szczytdw. Najmocniejszym amerykanskim indeksem
ponownie byt technologiczny NASDAQ Composite, ktdry wzrdst o 9% w perspektywie tygodnia. Szeroki rynek,

mierzony indeksem S&P 500 wzrdst o 7,3%.

W $lad za rynkiem amerykanskim pozytywne stopy zwrotu zanotowaty takze inne rynki akcyjne. Niemiecki DAX
czy francuski CAC40 wzrosty o 8%. Relatywnie stabsze byly rynki azjatyckie, gdzie Nikkei 225 wzrést o 5,9%,

natomiast Shanghai Composite o0 2,7%.
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OBLIGACIJE | WALUTY

Obligacje 10Y Rentownos¢
Polska 1,15 -2 p.b. -18 p.b. -12 p.b. -25 p.b. -94 p.b.
USA 0,82 -5 p.b. 3 p.b. 25 p.b. 15 p.b. -107 p.b.
Niemcy -0,62 1p.b. -13 p.b. -11 p.b. -11 p.b. -32 p.b.
Wielka Brytania 0,27 1p.b. -3 p.b. 14 p.b. 3 p.b. -49 p.b.
Turcja 14,23 -40 p.b. 74 p.b. -25 p.b. 102 p.b. 172 p.b.
Japonia 0,01 -2 p.b. -2 p.b. 1p.b. 3p.b. 6 p.b.
Chiny 3,22 1p.b. 6 p.b. 21 p.b. 56 p.b. -4 p.b.
Waluty Kurs 1w iM 3M 6M 12M
EUR/PLN 4,50 -2,1% 0,5% 2,2% -1,3% 4,9%
USD/PLN 3,80 -4,0% -0,3% 1,6% -9,7% -2,6%
CHF/PLN 4,21 -2,2% 1,5% 3,0% -2,8% 7,0%
GBP/PLN 4,99 -2,4% 1,5% 2,4% -3,1% -0,4%
EUR/USD 1,19 2,0% 0,9% 0,7% 9,4% 7,8%
USD/IPY 103,34 -1,1% -2,5% -2,4% -3,6% -5,0%
Aktualnie rentownos¢ obligacji polskich Aktualnie rentownos$¢ obligacji USA
znajduje sie 45 punktéw bazowych ponizej znajduje sie 18 punktéw bazowych ponizej
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Kolejny tydzien wzglednej stabilizacji dotyczyt rynku obligacji skarbowych. Rentownosé obligacji polskich (10Y)
spadta o 2 punkty bazowe, rentownos$¢ obligacji amerykanskich spadta o 5 punktéw bazowych, natomiast
rentownos¢ obligacji niemieckich wzrosta o 1 punkt bazowy w poréwnaniu do rentownosci z konca poprzedniego
tygodnia. Obligacje polskie pozostajg pod wptywem rentownosci obligacji na rynkach rozwinietych oraz
ekspansywnej polityki NBP. Na niekorzysc¢ polskich skarbowek wptywa wysoka inflacja CPI oraz bardzo wysoka
inflacja bazowa.

Poprzedni tydzien przyniést znaczne umocnienie polskiego ziotego wzgledem euro i wzgledem dolara.
W ostatnim tygodniu kurs EUR/PLN spadt o0 2,1%, natomiast wzgledem dolara amerykanskiego polska waluta
zyskata 4%. Walutom krajow rozwijajgcych sie, w tym polskiemu ztotemu, pomogto przewidywane zwyciestwo
kandydata demokratéw w wyborach prezydenckich w USA.
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SUROWCE

Surowce Kurs 1w M ]\ 9\ 12M
Ropa WTI 37,14 3,8% -7,0% -9,9% 44,1% -35,0%
Ropa Brent 39,45 4,0% -6,0% -11,1% 31,6% -36,7%
CO2 25,42 7,2% -5,5% -3,8% 37,3% 4,2%
Ztoto 1951,70 3,8% 3,2% -3,3% 14,3% 33,4%
Srebro 2 566,20 8,5% 7,4% -6,8% 63,4% 51,7%
Platyna 899,40 6,0% 3,8% -7,3% 15,7% 2,8%
Miedz 6 938,50 3,6% 6,3% 7,8% 32,6% 19,2%
Pszenica 602,00 0,6% -0,9% 21,5% 17,0% 18,3%
Kakao 2 333,00 1,7% -4,9% -8,4% -2,9% -12,1%
Cukier 14,91 3,8% 5,4% 17,7% 45,5% 16,0%
Aktualnie ropa WTI znajduje sie 9,8% Aktualnie ropa Brent znajduje sie 12,4%
ponizej sredniej za 12m ponizej Sredniej za 12m
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Podobnie jak na wiekszosci rynkéw akcyjnych réwniez i na rynku ropy naftowej mogliSmy obserwowac znaczacy
wzrost notowan. Ropa WTI zyskata w ciggu tygodnia 3,8%, natomiast ropa Brent wzrosta o 4%. W dtuzszym
okresie notowania rynkowe tych surowcéw pozostajg pod negatywnym wptywem ryzyka zwigzanego z dalszym
rozwojem pandemii COVID-19.

Wzrosty wyceny mogliSmy obserwowac takze w przypadku metali szlachetnych, jednak ich skala byta nizsza niz
w przypadku akcji. Aktualnie notowania metali szlachetnych nadal znajdujg sie w korekcie historycznie wysokich
pozioméw. W diugim okresie fundamentalnie notowania ztota i srebra powinny by¢ wspierane programami
luzowania iloSciowego prowadzonymi przez banki centralne i wysokg oczekiwang inflacjg, co przetozy¢ powinno
sie na mocno ujemne realne stopy procentowe. W takim srodowisku metale szlachetne radzg sobie najlepie;.
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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.



