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Fundusze Inwestycyjne

Wrzesien, po bardzo stabym sierpniu,
przyniést odbicie na globalnych rynkach.
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Indeks MSCI ACWI wzrést o 1,9%,

a indeks MSCI EM o 1,7% w ujeciu
dolarowym. Najlepiej zachowywaty sie
indeksy europejskie (Eurostoxx 50 oraz
Dax), a takze japonski Nikkei, ktore
rosty o ok. 3,3-3,4% w ujeciu
dolarowym. W Stanach indeks S&P 500
wzrost o 1,7%.

Na rynkach regionu wyrozniat sie rynek
turecki, ktéry wzrést w USD m/m

0 12,3%. Tamtejszy Bank Centralny obnizyt
gtoéwna stope procentowa o kolejne 325
punktéw bazowych (do poziomu 16,5%).

Indeks spotek o duzej kapitalizacji,
WIG20, zwyzkowat we wrzesniu

0 1,8%, ,ciggnac” statystyke indeksu
szerokiego rynku, WIG, ktéry zakonczyt
miesigc jednoprocentowym wzrostem.
Indeksy mWI1G40 oraz sWIG80
znizkowaty o odpowiednio: 1,8%

i1,1%.
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Rentownosci obligacji skarbowych na
rynkach bazowych - niemieckiego Bunda
oraz amerykanskiego US Treasuries - na
koniec wrzesnia wynosity odpowiednio:
-0,57% oraz 1,67%. Oznaczato to
wzrost rentownosci Bunda o 13 pkt oraz
wzrost US Treasuries o 17 pkt.

Rezerwa Federalna (Fed) podjeta
decyzje o obnizeniu celu przedziatu stop
procentowych z 2,0-2,25% do
1,75-2,0%, co de facto oznacza obnizke
stop o 25 punktéw bazowych.

1,75-2,0%

W Polsce po raz pierwszy od kwietnia
2019 r. rentownos¢ 10-letnich obligacji
skarbowych w ujeciu miesiecznym
wzrosta, osiggajac na koniec wrze$nia
2,0%, co oznaczato wzrost o 16 pkt vs.
poziom z konca sierpnia.
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ECB oraz Fed, zgodnie z oczekiwaniami
inwestorow, obnizyty stopy procentowe.
ECB dodatkowo wprowadzit program
skupu aktywow do wysokosci 20 mld
Euro. Szef Fed - Jerome Powell
zasugerowat mozliwosc powrotu do
ograniczonej formy QE (poluzowania

iloscioweqo).
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14 wrzesnia doszto do atakéw dronow
na rafinerie Abqaiq (w Arabii Saudyjskiej),
a w konsekwencji do wstrzymania

ok. 50% catkowitej produkcji Aramco,
co stanowi 5% globalnej podazy na ten
surowiec. Ceny ropy z niedzieli na
poniedziatek wzrosty o0 20%, do 71,95
USD za barytke.
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W Czechach stopy procentowe pozostaty
na tym samym poziomie. Na Wegrzech
obserwujemy spadki wskaznikow
wyprzedzajacych koniunktury oraz
zaufania biznesu.

Na uwage we wrzesniu zastuguja
telekomy. \Wszystkie trzy spotki
wchodzace do indeksu WIG20: Play,
Cyfrowy Polsat i Orange Polska
wyraznie tracity na wartosci
(odpowiednio o: 20%, 13,3%, 9,2%),
a subindeks WIG-Telekom spadt

w minionym miesigcu o blisko 12,3%.

WIG-Telekom

Caty trzeci kwartat uptynat pod znakiem
czerwieni. Wszystkie gtéwne indeksy
zakonczyty go spadkami, a na wartosci
najbardziej stracit indeks mWIG40 (-9,3%)
oraz WIG20 (-6,6%).

Fed oraz ECB podjety istotne decyzje
tagodzace polityke monetarna.
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Odczyt PMI w przemysle dla catej strefy
euro byt nizszy niz w poprzednim
miesigcu - 45,7 vs. 47,0. Najgorszy wynik
ponownie zanotowaty Niemcy (41,7),
nastepnie Austria (45,1), Hiszpania (47,7)
oraz Wtochy (47,8).
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Spread miedzy niemieckimi i polskimi
obligacjami rozszerzyt sie o 3 pkt.
bazowe do 257 pkt. Ztoty do euro
nieznacznie sie umocnit, z 4,38 do 4,37,
a do dolara ostabit o ponad 2 grosze

- kurs na koniec wrzesnia wyniost 4,01
vs. 3,99 na koniec sierpnia.
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Dane z gospodarki realnej wskazuja wcigz
na lepsza kondycje USA w poréwnaniu
do Europy i reszty Swiata.

Dolar pozostawat silny wzgledem
gtownych par walutowych oraz lepiej
zachowywaty sie rynki rozwiniete

vs. rynki wschodzace.

Miedz podrozata niespetna o0 0,9%.
Z kolei cena ztota po silnych wzrostach
zanotowata spadek o 3,2%.
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W Austrii wynik przedterminowych
wyboréw parlamentarnych zgodny

z oczekiwaniami — wyrazne zwyciestwo
odniosta partia rzadzaca kanclerza Kurza.
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Kolejny wyrazny spadek kapitalizacji
Jastrzebskiej Spotki Weglowej (spadek
0 26,7% we wrzesniu!).

Spotki o matej kapitalizacji
zachowywaty sie relatywnie lepiej

w trzecim kwartale, a indeks sWIG80
znizkowat o ,zaledwie" 2,9%. Indeks WIG
zakonczyt trzeci kwartat roku spadkiem
o blisko 4,8%.

ECB za jednym zamachem podjeto
decyzje o: obnizeniu stopy depozytowe;]
7-0,4% do -0,5%, wznowieniu zakupu
aktywow w ramach programu APP

w wysokosci EUR 20 mld miesiecznie
oraz wydtuzeniu okresu reinwestydji
zapadajacych obligacji w posiadaniu ECB,
potwierdzeniu ksztattu programu TLTRO
Il (dtugoterminowe finansowanie sie
bankéw komercyjnych) i wydtuzeniu go
do 3 lat, a takze stworzeniu
dwupoziomowego systemu
oprocentowania rezerw bankow
komercyjnych.
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Dynamika inflacja HICP w strefie euro
we wrzesniu spadta nieznacznie do 0,9%
r/rvs. 1,0% r/r, za to inflacja bazowa
wzrosta do 1,0% r/rz 0,9% r/r w sierpniu.

W USA dane opublikowane we wrzesniu
wskazujg na utrzymanie sie
dotychczasowych trendéw — relatywnie
silnego konsumenta oraz stabosci
sektora przemystowego.

Wskaznik PMI spadt we wrzesniu do
poziomu 47,8 pkt z 48,8 pkt i jest to
jedenasty miesigc z rzedu odczytu tego
wskaznika ponizej 50 punktow, co
sygnalizuje dalsza presje na sektor
przemystowy.
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Zgodnie ze wstepnym odczytem
dynamika inflacji spadta we wrzesniu
do 2,6% r/rz 2,9% r/r, ponizej oczekiwan
analitykow. Nizsze w ujeciu miesiecznym
byty ceny zywnosci i paliw.
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