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KALENDARIUM

Poprzedni tydzien

L

Najblizszy tydzien

g

ipopema

PONIEDZIALEK PONIEDZIALEK Wartosé Kons.
Podaz pienigdza M3 w strefie euro Inflacja PPl w Niemczech 12% r/r 11,4% rir
WTOREK Inflacja PPl w Polsce 9,5% r/r 9,2% r/r
Optymizm konsumentéw w g GFK w WTOREK
Niemczech

Obroty w handlu detalicznym w Polsce 10,7% rir 10% r/r
SRODA :

SRODA
Optymizm konsumentéw w strefie euro . i .

Stopa pozyczkow a 1-letnia w Chinach 3,85% 3,85%
Sentyment ekonomiczny w strefie euro .

Stopy procentow e w Japonii -0,1% -0,1%
CZWARTEK

Podaz pienigdza M3 w Polsce 9,1% r/r 9,2% rir
Obroty w handlu detalicznym w Japoni Optymizm konsumentow w strefie euro -4 -5,8
Produkcja przemysiowa w Japoni Stopy procentow ew USA 0,25% 0,25%
PMI dla przemystu w Chinach

preemy CZWARTEK

Stopa bezrobocia w Niemczech )

PMI dla przemystu w Niemczech 58,5 61,5
Inflacja CPl w Niemczech i

PMI dla ustug w Niemczech 56 60,2
Now e deklaracje o bezrobocie w USA .

PMI dla przemystu w strefie euro 58,7 60,3
Bezrobotni otrzymujgcy zasitki w USA i

PMI dla ustug w strefie euro 56,3 58,5
Wzrost PKB w USA .

Stopa bezrobocia w Polsce 5,8% 5,8%
Deflator PKB w USA o .

Stopy procentow e w Wielkiej Brytanii 0,1% 0,1%
Zyski korporacyjne w USA . .

Now e deklaracje o bezrobocie w USA 351K 320K
PIATEK

A Bezrobotni otrzymujgcy zasitki w USA 2845K 2650K
Stopa bezrobocia w Japonii PMI dla przemysts w USA 605 615
Obroty w handlu detalicznym w Niemczech PMI dia uslug w USA 54.4 55
PMI dla przemysiu w Polsce
przemy PIATEK

PMI dla przemystu w Niemczech . i o

Optymizm konsumentéw w g GFK w Wielkiej 13 8
PMI dla przemysiu w strefie euro Brytanii
Inflacja CPl w Polsce Inflacja CPI Japonii -0,4% r/r -0,1% r/r
Inflacja CPl w strefie euro Inflacja bazow aw Japonii 0% r/r 0% rir
Inflacja bazow aw strefie euro PMI dla przemystu w Japonii 51,2 51,5
PMI dla przemysiu w USA PMI dla ustug w Japonii 47,4 43

Wskaznik nastrojéw biznesow ych IFO w 98,8 98,9

Niemczech

STOPY PROCENTOWE W STANACH ZJEDNOCZONYCH

Bez zmian pozostaly oficjalne stopy procentowe w Stanach Zjednoczonych. Zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi
FOMC nie zmienit poziomu stép procentowych, jednak zasygnalizowat gotowos¢ do ograniczenia programu skupu
aktywow oraz mozliwos¢, ze stopy procentowe wzrosng juz w 2022 roku, co poprzednio nie byto scenariuszem
bazowym.

STOPA BEZROBOCIA W POLSCE

Stopa bezrobocia w naszym kraju okazata sie w sierpniu zgodna z oczekiwaniami rynkowymi i wyniosta 5,8%.
Utrzymany tym samym zostatl trend spadkowy stopy bezrobocia z ostatnich miesiecy, bedacy skutkiem
ograniczenia restrykcji gospodarczych zwigzanych z pandemig COVID-19.

NOWY TYDZIEN
W nowym tygodniu poznamy wzrost PKB w Stanach Zjednoczonych. Dostaniemy takze odczyty PMI dla przemystu
z Polski oraz z najwazniejszych swiatowych gospodarek.
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AKCJE POLSKIE

Indeks Vg;g::: 1w 1M 3M 6M 12M fgf:t";‘(*rglzr:epnl_",\g
WIG20 2 299,18 -1,5% -1,1% 0,7% 19,8% 37,3% 1012,78
WIG 70 162,59 -1,3% 0,6% 3,3% 22,0% 45,3% 1276,82
mWI1G40 5280,56 -1,3% 3,3% 5,5% 22,0% 51,7% 173,04
sWI1G80 21 071,57 -1,6% 0,3% 0,5% 14,8% 51,4% 53,02
WIG-banki 7670,31 0,4% 5,3% 8,5% 41, 7% 117,3% 192,34
WIG.Games 23630,16 -4,8% 2,0% 2,6% -10,3% -25,1% 219,71
WIG-paliwa 6 652,26 1,8% 3,1% 1,7% 25,0% 66,3% 136,23
WIG-gornictwo 5357,56 -4,3% -6,3% -10,6% -2,7% 43,5% 140,42
WIG-odziez 8737,29 2,8% 4,8% 14,9% 65,0% 126,6% 47,59
WIG-telekomunikacja' 1130,67 -0,4% -7,2% 14,0% 20,0% 25,4% 38,43
WIG-energia 2 720,09 -7,1% -4,1% -5,0% 28,2% 53,4% 42,77
WIG-informatyka 4 678,77 -0,4% 1,8% 5,3% 16,8% 24,4% 13,68
WIG-budownictwo 4 395,82 -1,5% -0,8% 3,4% 11,3% 50,5% 13,07
WIG-chemia 9 189,67 -5,6% -3,3% -12,6% 8,4% 41,2% 7,17
WIG-spozywczy 4 646,22 -3,9% 2,0% 2, 7% 10,8% 55,9% 8,96
WIG20 znajduje sie 13,1% powyiej WIG znajduje sie 16,8% powyiej Sredniej
Sredniejzal2m 75 000 zal2m
2400 20000
2200 65 000
2000 60000
1800 55 000
50 000
1600 45000
1400 40000
1200 35000
Q?;,b'\? S o . v @é\'\?’ &w“' éz'»"’ Q&'\? %\;19 . v \é\'\?’ 00'15" é&'»“'
Indeks =TT T Srednia 12m Indeks = 0é2====-- Srednia 12m
$r-1odch. st. Sr+1odch. st. ér-1odch. st. ér+1odch. st
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Poprzedni tydzien przyniést pogorszenie wzglednego zachowania polskich indeksow gietdowych, ktére byty
wyraznie stabsze od indekséw z rynkow rozwinietych. Indeks WIG20 stracit 1,5%, tracgc tym samym poziom
2300 punktéw. Przecene o podobnej skali majg za sobg spdki Srednie i mate, ktdre stracity odpowiednio 1,3%
(mMWIG40) oraz 1,6% (SWIG80). Kolejne tygodnie na polskiej gietdzie w duzym stopniu zaleze¢ beda od
globalnego sentymentu, dla ktérego najwiekszymi zagrozeniami wydajg sie obecnie rosnaca inflacja oraz
problemy chinskiego dewelopera Evergrande.

WSsrod indeksow branzowych najwyzszg stope zwrotu (+2,8%) przynidst indeks WIG-odziez. Najgorszy wynik
zanotowat indeks WIG-energia, ktory stracit 7,1%.
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AKCJE ZAGRANICZNE
Indeks Wartosc¢ obecna 1w 1M 3M 6M 12M
S&P 500 4 456,20 0,5% -0,9% 4,1% 12,1% 35,1%
NASDAQ Composite 15047,70 0,0% 0,0% 4,8% 14,5% 37,9%
DJIA 34 798,00 0,6% -1,7% 1,1% 5,2% 28,1%
DAX 15531,75 0,3% -2,1% -0,5% 5,3% 24,6%
FTSE 250 23 608,79 -0,2% -1,6% 4,3% 9,9% 38,5%
CAC 40 6 638,46 1,0% -0,6% 0,2% 10,8% 40,4%
NIKKEI 225 30 248,81 -0,8% 9,1% 4,1% 3,7% 30,4%
SHANGHAI Composite 3613,07 0,0% 2,1% 0,2% 5,7% 12,2%
BUX 51 453,71 -1,8% 0,7% 6,2% 16,5% 61,1%
MSCI WORLD Index 9 311,00 -0,1% -0,9% 2,6% 11,5% 35,9%
MSCI EM Index 1 255,60 -1,2% -1,5% -8,6% -4,6% -4,6%
S&P 500 znajduje sie 11,7% powyziej DAX znajduje sie 7,2% powyzej Sredniej za
Sredniejzal2m 12m
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MSCI WORLD Indexznajduje sie 10,4% MSCI EMIndexznajduje sie 2,9% ponizej
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Miniony tydzien przyniost lekkie uspokojenie nastrojow na rynku amerykanskim. Indeks S&P 500 wzrést o 0,5%,
podobnie jak DJIA, ktory zyskat 0,6%. Neutralng stope zwrotu przynidst natomiast technologiczny Nasdaq
Composite. Indeksy amerykanskie kontynuujg diugoterminowg hosse, zaliczajgc okresowo niewielkich
rozmiarow korekty wyceny. Na notowania indeksow amerykarnskich w kolejnych tygodniach najwiekszy wptyw
mogg mie¢ dalsze decyzje podejmowane przez FED.

Gorszy tydzien majg za sobg gietdy azjatyckie, ktorym cigzy sytuacja Evergrande. Nikkei 225 w minionym
tygodniu stracit na wartosci 0,8%, utrzymujac sie jednak w okolicach swoich diugoterminowych szczytow.
Neutralny tydzien ma za sobg rynek chinski, na ktorym indeks Shanghai Composite pozostat na poziomach
z wczesniejszego tygodnia.
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OBLIGACIE I WALUTY

Obligacje 10Y Rentownosé

Polska 2,04 Op.b. 29 p.b. 23 p.b. 57 p.b. 75 p.b.
USA 1,45 9p.b. 11 p.b. -7 p.b. -22 p.b. 80 p.b.
Niemcy -0,23 6 p.b. 20 p.b. -7 p.b. 12 p.b. 30 p.b.
Wielka Brytania 0,92 7 p.b. 32 p.b. 14 p.b. 16 p.b. 73 p.b.
Turcja 18,56 136 p.b. 115 p.b. 133 p.b. -37 p.b. 555 p.b.
Japonia 0,06 1p.b. 4p.b. 1p.b. -2 p.b. 5p.b.
Chiny 2,89 -2 p.b. 1p.b. -22 p.b. -33 p.b. -24 p.b.
Waluty Kurs 1w M 3M 6M 12M
EUR/PLN 4,60 0,4% 0,6% 2,1% -0,7% 1,3%
USD/PLN 3,93 0,4% 1,1% 3,8% -0,2% 0,5%
CHF/PLN 4,25 1,2% 0,0% 3,2% 1,5% 0,8%
GBP/PLN 5,37 -0,1% 0,4% 2,4% -0,9% 7,9%
EUR/USD 1,17 0,0% -0,4% -1, 7% -0,6% 0,8%
USD/IPY 110,68 0,7% 0,6% 0,0% 1,0% 4,9%

Rentowno$c obligacjipolskich znajduje sie
53 pkt. baz. powyiej $redniejza12m

Rentownosc obligacji USA znajduje sie 20
pkt. baz. powyzejsredniejza 12m

2,2

1,0 0,0
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A S S & & S
Rentowno$¢ = ===--- $rednia 12m Rentownod¢ ~  ===-== Srednia 12m
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EUR/PLN znajduje sie 1,5% powyzej USD/PLNznajduje sie¢ 3,5% powyzej
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W ubieglym tygodniu bylismy Swiadkami wzrostow rentownosci obligacji skarbowych na rynku amerykarnskim
i niemieckim. Rentownos¢ 10-letnich obligacji USA wzrosta o 9 punktow bazowych. Analogiczna rentownosé dla
obligacji niemieckich wzrosta o 6 punktow bazowych. Podobne poziomy rentownosci tydzien do tygodnia
mieliSmy natomiast na rynku polskim. Rentownos¢ naszych 10-latek przekracza granice 2 procent, a ostatnie jgj
wzrosty mozna wytlumaczyé rosngcg presjg inflacyjng i zwigzanymi z nig oczekiwaniami rynkowymi
dotyczacymi wzrostu poziomu stép procentowych w Polsce. Rynek terminowy zaktada, ze podwyzki stop mogg
zaczgc¢ sie nawet w tym roku.

W poprzednim tygodniu mieliSmy do czynienia z ostabieniem polskiej waluty. Ztotéwka stracita w stosunku do
euro i dolara 0,4%.
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SUROWCE

Ropa WTI 73,98 2,8% 8,2% -0,1% 21,3% 83,8%
Ropa Brent 78,09 3,7% 9,6% 2,5% 20,9% 86,3%
CO2 62,94 5,8% 11,3% 14,3% 50,8% 140,5%
Ztoto 1751,70 0,0% -2,2% -1,5% 1,1% -6,1%
Srebro 2242,50 0,4% -5,7% -14,0% -10,7% -2,9%
Platyna 979,90 5,3% -1,4% -11,2% -16,8% 16,4%
Miedz 9 275,00 -1,7% -1,1% -1,7% 3,9% 42,1%
Pszenica 723,75 2,1% 1,8% 13,6% 18,0% 33,0%
Kakao 2591,00 -2,8% -0,8% 8,9% 5,4% 0,9%
Cukier 19,10 -0,4% -3,2% 13,0% 25,7% 46,9%
Ropa WTl znajduje sie 25,8% powyiej RopaBrent znajduje sie 26,9% powyzej
Sredniejzal2m sredniejzal2m
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Ztoto znajduje sie 3,9% ponizej Sredniej za Miedz znajduje sie 7,4% powyzej sredniej
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Poprzedni tydzien na rynkach surowcowych uptynagt pod znakiem wzrostow notowan ropy naftowej. Ropa typu
WTI wzrosfa o 2,8%, natomiast ropa Brent zyskata 3,7%. Pozytywny wplyw na rynki paliwowe w srednim
terminie wywiera rosngca presja inflacyjna. Czynnikiem chtodzgcym nastroje pozostaje mozliwosé powrotu
pandemii COVID-19 i potencjalne restrykcje ograniczajgce popyt na ten surowiec.

W przypadku metali szlachetnych poprzedni tydzien nie przyniést wiekszych zmian notowan. Ztoto przyniosto
neutralng stope zwrotu, natomiast srebro zyskato 0,4%. W dlugim okresie fundamenty dla ziota
i srebra wydajg sie pozostawa¢ pozytywne, ale nalezy mie¢ na uwadze presje podazowa, jaka moze sie
pojawi¢ w $rednim i krétkim teminie w zwigzku z mozliwymi podwyzkami stop procentowych
w Stanach Zjednoczonych.
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NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat przygotowany przez IPOPEMA Securities S.A. (,IPOPEMA”) ma wytacznie charakter
informacyjny i nie moze stanowi¢ podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy traktowa¢ go jako
rekomendacji lub zachety do inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe Iub 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 ogdinym dotyczacej 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 (i) informacji rekomendujgcej lub sugerujacej strategie inwestycyjng lub (i)
rekomendacji inwestycyjnej, o ktérych mowa odpowiednio w art.3 ust. 1 pkt 34 oraz 35 Rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124WE, 2003/125/MWE i 2004/72/\WE. Ponadto, niniejszy materiat
nie jest prospektem emisyjnym/informacyjnym ani innym dokumentem ofertowym. Niniejszy dokument nie ma na
celu reklamy, promowania czy zachety do nabycia lub objecia, zbycia lub subskrypcji jakichkolwiek instrumentéw
finansowych. Informacje nie sg sprofilowane wzgledem poszczegdlnych Klientdw, tj. nie zostaly oparte o potrzeby
i sytuacje konkretnego Klienta, w tym wiedzy, do$wiadczenia, celéw inwestycyjnych i apetytu na ryzyko Klienta.
Nieodtaczng czescig kazdej inwestyciji jest ryzyko. Produkty inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym
wlgcznie z mozliwoscig utraty co najmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Podjecie kazdej decyzji
inwestycyjnej wigze sie miedzy innymi z koniecznoscig okreslenia przysztego dochodu oraz oceny ryzyka z nim
zwigzanego, a takze powinno by¢ poprzedzone zapoznaniem sig z dokumentami/informacjami w zakresie ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z dang inwestycja. Wyniki inwestycyjne osiggniete przez Klienta w przesztosci majg
charakter historyczny i nie mogg stanowi¢ gwarancji osiggniecia celdow inwestycyjnych ani uzyskania podobnych
wynikéw w przysztosci. IPOPEMA o$wiadcza, ze doktada wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt
przygotowywany z nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze
zrédet wasnych IPOPEMA [ub zrodet zewnetrznych uznanych przez IPOPEMA za wiarygodne, lecz nie istnieje
gwarancja, iz sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. IPOPEMA nie moze zagwarantowac
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
0sob, ktore zapoznaly 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 zrédet, obowigzujgcymi w chwili jej sporzgdzania. 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¢é zaangazowani w lub mogag dokonywa¢ inwestycji zarowno kupna jak i sprzedazy
instrumentow 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 catodci. 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 Sgdowego pod numerem KRS
0000230737, NIP 527-24-68-122, kapitat zaktadowy 2.993.783,60 zt w catosci optacony. IPOPEMA Securities
S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego). Organem nadzoru dla IPOPEMA Securities S.A. jest Komisja Nadzoru
Finansowego.
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