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Ostatni miesigc przynidst korekte na rynkach akcji oraz dalszy wzrost cen obligacji i
ztota. Mimo korekty od poczatku roku indeksy S&P500 i DAX wzrosty 0 16,7% i 13,1%.

Na warszawskiej GPW skala spadkéw byta wieksza niz na rynkach rozwinietych,
gtéwnie za sprawg przeceny duzych spétek. Po 8 miesigcach WIG20 spadt o 6,2%, a
WIG o 1,7%. Nadal lepiej zachowywaty sie Srednie i mniejsze polskie spétki, chociaz i
one nie oparty sie korekcie. Mimo tego sWIG80 urést od poczatku roku 0 9,9%.

Sierpien byt bardzo dobrym miesiacem dla obligacji i ztota. Rentownosc¢ 10-
letnich instrumentow niemieckich spadfa do -0,70%, amerykanskich do 1,50%, a
polskich do 1,84%. W przypadku papieréw amerykanhskich rynek znalazt sie na
poziomie rekordowo niskich odczytéw z potowy 2012 i 2016 r.
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Surowce w wiekszosci potaniaty. Ropa kosztowata 55,10 dolaréw (+21% w br.), a
miedz 2,55 dolaréw (-3%). Natomiast ztoto znaczaco zyskato na wartosci i
kosztowato 1.529 dolarow (+19%).
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Ztoty sporo stracit na wartosci. Dolar kosztowat 3,98, euro 4,37, a frank 4,02.

Co dalej? Kluczowa kwestia pozostaje rozstrzygniecie czy bedziemy na
swiecie miec tylko spowolnienie, czy recesje. Banki centralne robia, co moga,
by uchroni¢ inwestoréow przed negatywnym scenariuszem. Fed i ECB moga
obnizy¢ stopy we wrzesniu. Otwarta sprawa pozostaje to czy na wysokosci
zadania stana rowniez politycy (negocjacje USA-Chiny, Brexit). Jesli tak, jest
szansa na pozytywny rozwdéj wydarzen w kolejnych miesigcach. Jesli nie, stan globalne;j
gospodarki bedzie sie pogarsza¢, co miatoby negatywny wptyw na rynki akcji, a
szczegoblnie amerykanski.

W przypadku polskich akcji mamy do czynienia z 2 pozytywnymi aspektami. Po
pierwsze wyceny, obecnie juz prawie wszystkich spoétek, sg niskie. Po drugie ruszyt
program PPK, ktéry powinien poprawi¢ relatywng site popytu do podazy na GPW w
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Warszawie.

Reasumujac, sierpien, zgodnie z naszymi przewidywaniami, dostarczyt wiekszej
zmiennosci na rynkach. Banki centralne juz podejmujg dziatania wspierajace.
Zobaczymy, jak sie spiszg politycy.
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