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W sierpniu stopy zwrotu na rynkach
rozwinietych okazaly sie lepsze od
rynkéw rozwijajacych sie. Skala
réznicy w stopach zwrotu pogtebita sie
znaczgco. Indeks MSCI DM wzrést

0 0,6%, podczas gdy MSCI EM spadt
0 2,9%. Dolar w stosunku do
Swiatowych walut lekko sie
umacniat.

Sierpiert byt stabym miesiacem dla
rynkéw w regionie. Lira turecka
stracita do dolara az 25%. Powodem
jest gtownie konflikt ze Stanami
Zjednoczonymi oraz nieefektywna
polityka monetarna Banku
Centralnego, ktéry mimo bardzo
wysokiej inflacji nie decyduje sie
na podnoszenie stép
procentowych. Sierpniowy odczyt
inflacji wyniést +17,9% r/r. Jest on
najwyzszy od 15 lat.

W sierpniu na warszawskim parkiecie
jedynie duze spotki cieszyly sie
zainteresowaniem strony
popytowej, dzieki czemu indeks
WIG20 zyskat na wartosci 1,6%

w skali miesigca, ciggnac tym samym
w gore miesieczng statystyke indeksu
szerokiego rynku, WIG - wzrost

0 0,4%. Wcigz utrzymuije sie stabe
zainteresowanie spotkami o matej

i Sredniej kapitalizacji. Ich indeksy,
sWIG80 oraz mWIG40, spadty
odpowiednio 0 3,7% i 2,6%.
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W sierpniu szefowie FEDu, EBC i inni
przedstawiciele globalnych wiadz
monetarnych spotkali sie

w Jackson Hole, na dorocznym
sympozjum bankieréw
centralnych. Ich spotkanie nie miato
jednak wiekszego wptywu na globalne
rynki finansowe.

Inflacja HICP w sierpniu w strefie
euro spadta do poziomu 2,0% r/r
(2,1% r/r wczesniej), a inflacja
bazowa spadta do poziomu 1,0%
r/r, odzwierciedlajgc nizsze ceny ustug
oraz débr przemystowych.

@Q

r_"
10

L J

Rentownosci 10-letnich obligacji
skarbowych zakonczyty miesigc na
poziomie 3,19%, niewiele ponad 1 pkt.
bazowy wyzej niz na koniec lipca. Tym
samym spread do niemieckiego bunda
rozszerzyt sie o ponad 13 pkt.
bazowych. Kurs USD/PLN wyniést na
koniec miesigca 3,70, co oznaczato
ostabienie o 5 groszy, a EUR/PLN
4,30, co oznacza ostabienie ztotego
o 3 grosze.
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Nasdaq wzrést o 5,7%, S&P 500

0 3%, a Dow Jones 0 2,2%. Silny byt
réwniez japonski Nikkei, ktéry
zaliczyt wzrost o 2% w ujeciu
dolarowym, a w walucie lokalnej

0 1,4%. Fala przecen dotknefa indeksy
europejskie. Eurostoxx spadt o 4,7%
w ujeciu dolarowym, a w walucie
lokalnej o 3,8%, Dax o 4,4% w USD
(-3,5% w EUR), a FTSE spadt o0 5,3%
w USD (-4,1% w GBP).
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Waznga informacja miesigca byt
komunikat bankéw Pekao oraz
Alior o odstgpieniu od negocjacji
w sprawie potaczenia.

Sposrod duzych spétek na uwage
zastuguje zauwazalny wzrost akcji
Eurocash. Kapitalizacja spoétki
wzrosta w sierpniu o przeszto 10%
(najmocniejszy komponent
indeksu WIG20 w minionym
miesigcu).

W Stanach Zjednoczonych odczyty
ze sfery realnej i indeksy
koniunktury nadal pokazujg lepszy
obraz niz te ze strefy euro, czego
przyktadem sg indeksy ISM

w przemysle i ustugach. Nastroje
inwestoréw moze popsuc zaostrzenie
sie retoryki prezydenta D. Trumpa
dotyczacej partneréw handlowych,
ktérzy utrzymujg nadwyzke w handlu
zagranicznym ze Stanami
Zjednoczonymi. W szczegélnosci
narazone sg Chiny i Unia
Europejska.

Konsumpcja gospodarstw
domowych pozostaje
najwazniejszym motorem
polskiego wzrostu gospodarczego,
co potwierdzit szczegétowy odczyt
PKB.

Stopa bezrobocia w sierpniu, po
wyfgczeniu wahan sezonowych,
wyniosta 5,8%.
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Spo6tki z S&P 500, ktére do tej pory
opublikowaty wyniki za drugi kwartat
2018 roku, poprawity srednio o 9,5%
swoje przychody i az o 25% swoje
zyski.
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Ucieczka od ryzyka widoczna takze
w Austrii. Mocno spadaty banki
oraz spétka paliwowa OMV. Na
innych rynkach regionu relatywnie
mocniejsze byly Czechy oraz
Wegry, ktére w minionym miesigcu
odnotowaty nawet wzrost. Ostatni
odczyt inflacji na Wegrzech (za
lipiec) wyniést +3,4% r/r.

Pozytywnie na poprawiajgce sie
otoczenie rafineryjne reagowaty
akcje PKN Orlen oraz Grupy Lotos,
ktérych kapitalizacja wzrosta

o odpowiednio 6% i 7,2%.
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Uwage uczestnikow rynku przykuwaty
wydarzenia w Turcji i Argentynie.
Rosnace ryzyko polityczne i finansowe
byto powodem silnej przeceny
aktywow i waluty w Turcji,

w Argentynie, natomiast silny
spadek wartosci peso do dolara
amerykanskiego zmusit Bank
Centralny do podniesienia stép
procentowych do poziomu 60, a
rzad do szybszego apelu do
Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego o wyptate transzy
pomocowej.

Rentownos$¢ US Treasuries

w sierpniu spadta z 3,00% do okolic
2,85%, wracajac tym samym do
poziomu obserwowanego na poczatku
lipca. Po sporym wzroscie
rentownosci na koniec lipca do
okolic 0,45%, dtugi koniec krzywej
dochodowosci Bunda spadt

w sierpniu do 0,34%.
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Wskaznik PMI spadt w sierpniu do
poziomu 51,1 pkt, najnizej od
pazdziernika 2016 r. - spowolnity
indeksy produkdji i nowych zamowien,
Co jest zgodne z ostabiajaca sie
koniunkturg w strefie euro.

Wstepne dane o inflacji za sierpien
pokazaty jej wzrost o0 2,0% r/r i byto
to tempo identyczne, jak

w poprzednim miesigcu. Dynamika
inflacji bazowej wzrosta do 0,9% r/r
2 0,6% r/r w lipcu. Dane nie powinny
mie¢ wptywu na zmiane polityki
pienieznej RPP.
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