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Lipiec przyniést odreagowanie na rynkach akgcji pomimo wciaz
utrzymujacych sie realnych zagrozen zwigzanych z wojnami AKCJ E
celnymi na arenie miedzynarodowej. Dolar w stosunku rNB.
do swiatowych walut stabilizowat sie na poziomach ,
z czerwca, co wspierato rynki wschodzace. SWI AT
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o 3,1% Globalny MSCI ACWI wzrést o 3,1%, podczas gdy MSCI EM
2,3A’ 0 2,3%. Bardzo dobrze zachowywaty sie indeksy w Europie
kontynentalnej, jak i w Stanach Zjednoczonych. Stabiej azjatycki

Nikkei oraz brytyjski FTSE.
MSCIEM  MSCI ACWI

Eurostoxx wzrést o 4,0% w walucie lokalnej i 4,2% w USD.
Notowania DAX wzrosty o0 4,1% w EUR i 4,3% w USD.
Indeks Dow Jones, wzrést o 4,8%, a S&P 500 o 3,7%.
Technologiczny Nasdaq tylko o 2,8% z uwagi na stabsze wyniki
spotek z grupy FAANG, gtéwnie Facebooka i Netflixa.

W Azji Nikkei wzrést o 1,1% w walucie lokalnej
i 0,2% w USD. Na wyspach FTSE wzrést o 1,5% w GBP
i 1,0% w USD.

Wedtug FactSet, sposréd okoto 53% spotek z S&P 500,
ktore do tej pory opublikowaty wyniki za drugi kwartat 2018 r.,
83% firm poprawito swoje zyski, a 77% przychody.

l- — Na rynkach surowcéw najbardziej staniata ropa
IO- i miedz, kolejno 0 7,0% i 5,2%. Cena wegla spadta
0 3,1%, a za uncje ztota ptacono o 2,3% mnie;j

niz w zesztym miesiacu.
y 5,2% 3,1% 2,3%

Mocne ostabienie tureckiej liry zwiazane byto z ogtoszeniem
sktadu nowego rzadu, w ktérym zabrakto miejsca

dla Mehmeta Simseka. Centralna postacia nowego gabinetu
zostat byty Minister Energii Berat Albayrak. Ostatni roczny
odczyt za lipiec to juz 15,85%, najwyzszy od prawie 15 lat.
Drugim negatywnym wydarzeniem byto pogorszenie relacji
ze Stanami Zjednoczonymi.

Podwyzki stop procentowych kontynuuje czeski Bank Centralny,
podnoszac kolejny raz gtéwna stope o 25 bps (do poziomu 1,25%).
Ma to pozytywny wptyw na wynik odsetkowy czeskich bankéw. Bardzo dobre
nastroje gospodarcze na Wegrzech. Wskaznik koniunktury gospodarczej (ESI)
wzrést do najwyzszego poziomu w historii (124,6 pkt).
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Trzeci kwartat rozpoczat sie udanie dla inwestujacych swoje oszczednosci
na rynku akcji w Polsce. Wszystkie gtéwne indeksy odnotowaty wzrost,
a na uwage zastuguje wzmozone zainteresowanie spotkami o duzej
kapitalizacji — indeks WIG20 zyskat w lipcu 7,8%, mocno podnoszac
statystyke indeksu szerokiego rynku, WIG, ktory zakonczyt miesigc zwyzka
0 7,2%. Relatywnie gorzej zachowywaty sie spotki o matej i sredniej
kapitalizacji. Indeksy sWIG80 oraz mWIG40 wzrosty o niecate 3%
(odpowiednio 0 2,8% i 2,9%).

17 lipca opublikowano kolejna wersje projektu
ustawy o pracowniczych planach kapitatowych.
W zatozeniach polityki inwestycyjnej wskazano,
ze w czesci udziatowej co najmniej 50% aktywow
ma byc lokowane w akcje spétek tworzacych
indeks WIG20.

Kolejny raz gwiazda parkietu byty walory spétki CD Projekt,
odnotowujac wzrost o przeszto 22%. Zyskiwaty réwniez
banki (subindeks WIG Banki wzrést 0 9,7% w lipcu).
Pojawity sie pierwsze raporty kwartalne (m.in. Bank Millennium,
BZ WBK), ktoére zwtaszcza w zakresie wolumendw udzielanych
kredytow wskazywaty na dobre dynamiki (rzedu +5% kwartat
do kwartatu).

Po drugiej stronie rynku znajdowaty sie walory
Eurocashu. W lipcu kapitalizacja spétki obnizyta 15%
sie o blisko 15%. \Wazna informacja dla
inwestujacych byto ztozenie rezygnacji przez cztonka
zarzadu spotki odpowiedzialnego za biznes
detaliczny w Grupie.

Europejski Bank Centralny w lipcowym ﬁ
komunikacie nie zmienit parametréw polityki
monetarnej i podtrzymat stowa o planowanym

zakonczeniu skupu aktywow do korca roku
oraz utrzymaniu niezmienionych stop

procentowych przez co najmniej rok.

W strefie euro indeksy koniunktury w lipcu,
w szczegoélnosci PMI oraz szereg regionalnych
wskaznikéw, pokazaty stabilizacje oczekiwan
wzrostu gospodarek europejskich.

Po sporym spadku rentownosci na koniec czerwca
do okolic 0,30%, dtugi koniec krzywej
dochodowosci (zapadalnos¢ obligacji 10-letnich)
Bunda wzrést w lipcu, a w szczegolnosci w drugiej
czesci miesigca, do 0,45%.

‘ W Stanach Zjednoczonych Indeksy ISM i PMI byty
w lipcu stabsze niz oczekiwano. Odczyt PKB
za drugi kwartat 2018 r. potwierdzit silny popyt
wewnetrzny w USA, a wzrost gospodarczy byt
0 2,8% wyzszy niz przed rokiem.

Dane z rynku pracy w lipcu pokazaty kolejny miesiac wzrostu
zatrudnienia — liczba nowych miejsc pracy zwiekszyta sie *

o 157 tys., a stopa bezrobocia wyniosta 3,9%. * ;
Najwieksza niewiadoma w nastepnych miesiacach bedzie .
stanowi¢ polityka handlowa Donalda Trumpa orazjego ~ **%%% —
determinacja we wprowadzaniu cet handlowych | —————

na partneréw z Chin i strefy euro.

Rentownosc US Treasuries w lipcu wzrosta z 2,86 %
do prawie 3,00% wracajac tym samym do poziomu
‘ obserwowanego na poczatku czerwca. Inflacja HICP w lipcu
w strefie euro wzrosta do poziomu 2,1% r/r (2,0% r/r
wczesniej), a inflacja bazowa wzrosta do poziomu 1,1% r/r.
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W lipcu rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych zakonczyty
miesigc na poziomie 3,17%, ponad 5 pkt bazowych nizej
niz na koniec czerwca. Tym samym spread do niemieckiego bunda
zawezit sie o ponad 19 pkt bazowych. Kurs USD/PLN wyniost
na koniec miesigca 3,65, co oznaczato umocnienie o 12 groszy,
a EUR/PLN 4,27, co oznacza umocnienie ztotego o 10 groszy.

Obligacje o krotkim i srednim terminie zapadalnosci,
odpowiednio 2 i 5-letnie miaty bardzo stabilna
rentownosc przez wiekszosc lipca i zakonczyty miesigc
na takim samym poziomie, jak zaczety.
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Konsumpcja pozostaje najwazniejszym PM I
motorem wzrostu polskiego PKB.
Wskaznik PMI spadt w lipcu
do poziomu 52,9 pkt. 52:9 pkt

Rynek pracy pozostaje silny, czego przyktadem
jest stabilna stopa bezrobocia, ktéra w lipcu,
po wyltaczeniu wahan sezonowych, utrzymata sie
na poziomie 6,2%.

Wstepne dane o inflacji za lipiec pokazaty wzrost
0 2,0% r/r, co oznacza niewiele wieksze tempo
niz w poprzednim miesigcu, ze stabilng inflacja bazowa.
Niska i nie przyspieszajaca istotnie dynamika inflacji nie wspiera
zmiany polityki pienieznej w Polsce.
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