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Fundusze Inwestycyjne

Poczatek roku zaczat sie bardzo
pozytywnie. Solidne dane
makroekonomiczne w USA oraz lepsze od
oczekiwan wyniki najwiekszych spotek

z S&P500 za czwarty kwartat 2019 r.
dawaty solidne fundamenty do
kolejnych zwyzek.
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Ceny ropy i miedzi mocno spadaty. Za
barytke ropy ptacono az o 14% mniej,
a za tone miedzi o 10% mniej. Za uncje
ztota inwestorzy ptacili o 4,7% wiece;j.

Pierwszy miesiac 2020 r. zakonczyt sie
spadkiem szerokiego indeksu WIG

0 2%. Najstabiej wypadty spotki z indeksu
WIG20, ktory w styczniu stracit blisko
4%. Indeks sSWIG80 wzrdst w minionym
miesigcu 0 4,8%, a mWIG40 o 2,6%.
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Rentownosci obligacji skarbowych na
rynkach bazowych — niemieckiego Bunda
oraz amerykanskiego US Treasuries, na
koniec stycznia wynosity odpowiednio
-0,43% oraz 1,51%. Oznaczato to
spadek rentownosci Bunda o 25 pkt.
oraz spadek US Treasuries o 37 pkt.

1,51%

= US TREASURIES
=)

-
=~
-0,43%

W Polsce rentownos¢ 10-letnich
obligacji skarbowych w ujeciu
miesiecznym na koniec stycznia
wyniosta 2,14%, co oznaczato wzrost
o 2 pkt. vs. poziom z kornca grudnia.
Spread miedzy niemieckimi i polskimi
obligacjami rozszerzyt sie 0 27 pkt.
bazowych do 257 pkt.

r A
- 10 2,14%

L J

D Tel. 618851919

W efekcie pojawienia sie informacji

o nowym wirusie w Chinach, doszto do
sporych wyprzedazy na rynkach
akcyjnych. Pojawity sie obawy o globalny
wzrost gospodarczy.

Ujemne stopy zwrotu odnotowaty
gietdy w Wiedniu, Budapeszcie oraz
Pradze. Najmocniej spadaty banki oraz
spotki z ekspozycja na rynki surowcowe.
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DINO +13%
-17% PGNiG

W gronie warszawskich blue chipow
pozytywnie wyrozniaty sie akcje Dino
(+13%). Na drugim biegunie znalazt sie
PGNiG (-17%). Spotka tracita w $lad za
spadajacymi cenami gazu ziemnego.

W styczniu komisje sejmowe przyjety
poprawki dotyczace planowanych zmian
w reformie OFE. Poziomy zaangazowania
w krajowe akcje zostaty obnizone 0 2-3
p.p. Minimalna alokacja w polskie akcje na

koniec 2020 r. zostata zmniejszona o 3 p.p.

do 85%.

Indeksy obligacji wysokodochodowych
denominowanych w EUR i USD miaty
miesieczny zwrot w wysokosci
odpowiednio 0,11% i 0,0%.

Odczyt PMI w przemysle dla catej
strefy euro wyniost 47,9 vs. 46,3
poprzednio — najgorszy wynik
zanotowaty Niemcy (45,3 vs. 43,7

w listopadzie). In plus ponownie
wyrozniata sie Francja, ktora
zanotowata PMI w przemysle

w wysokosci 51,1 vs. 50,4 w grudniu
oraz Grecja z najwyzszym odczytem
—54,4vs. 53,9
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Styczen byt miesigcem stabszego
ztotego, ktory do euro i dolara ostabit
sie odpowiednio o 4 grosze i 7 groszy,
do poziomu 4,29 3,87.
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Dynamika produkcji przemystowej
wyniosta w grudniu 3,8% r/r vs. wzrost
0 1,4% r/r w listopadzie. To wynik
ponizej oczekiwan, a biorac poprawke na
roznice w liczbie dni roboczych,
odsezonowana grudniowa dynamika byta
nizsza niz w listopadzie.
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W takim otoczeniu rynkowym umacniat
sie dolar, co wptyneto mocno negatywnie
na kraje wschodzace — MSCI EM spadt

0 4,7% w ujeciu dolarowym. MSCI
krajéw rozwinietych spadt , tylko”

0 1,2% w ujeciu dolarowym, a S&P500
nie odnotowat wiekszych zmian.
Indeksy Japonii i Europy spadaty

o kolejno 1,5% i 4% w ujeciu dolarowym.
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Na Wegrzech od 1 stycznia 2020 .
podatek VAT na mieszkania rosnie

z powrotem do stawki 27% (w latach
2016-2018 obowigzywata obnizona
stawka 5%).

Jedynym rynkiem, ktéry zakonczyt
miesigc na plusie byta Turcja.

W styczniu Bank Centralny Turcji po
raz kolejny obnizyt gtowna stope
procentowa. Tym razem o 75 punktow
bazowych (do poziomu 11,25%).

Spotka CD Projekt poinformowata

0 przesunieciu terminu premiery gry
Cyberpunk 2077 z 16 kwietnia na 17
wrzesnia 2020 roku. Po tej informacji
w ciggu dnia kurs spadat o blisko 14%.
W skali miesigca walory odrobity straty

i zakonczyty miesigc dodatnia stopa
zwrotu (+0,8%).

Trudno przewidzie¢ doktadne skutki
gospodarcze spowodowane wirusem

w Chinach, ale mozna spodziewac sie
istotnego spowolnienia gospodarczego
w wielu krajach w pierwszym kwartale
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W USA, aktywnos¢ w sektorze
mieszkaniowym jest nadal silna,
wzrost PKB w czwartym kwartale byt
zgodny z oczekiwaniami i rost

w tempie ponad 2% r/r. Badania
koniunktury w przemysle i ustugach

rowniez wskazuja na dobry poczatek
2020r.
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Wskaznik PMI spadt w styczniu do
poziomu 47,4 pkt. z 48,0 pkt. i jest to
pietnasty miesigc z rzedu odczytu tego
wskaznika ponizej 50 punktow.

PMI
47,4
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Wzrost PKB w 2019 r. wyniost 4,0% r/r
vs. 5,1% r/rw 2018 r., co oznacza, ze
wzrost PKB w czwartym kwartale 2019 r.
byt w przedziale 2,8%-3,0%, ze stabnaca
konsumpcjg prywatnag, ale mocniejszymi
inwestycjami.
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