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» Mocne oznaki konca recesji

Zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi RPP nie obnizyta w sierpniu stopy interwen-
cyjnej. Gtowna stopa NBP nadal wynosi 3,50%. Rynki oczekujg, ze stopy nie
ulegng zmianie przynajmniej do potowy przysztego roku. Ubiegty miesigc byt
okresem wzglednej stabilnosci dla polskich obligacji skarbowych. Jedynym
sektorem o ujemnej stopie zwrotu byty obligacje piecioletnie.

Polski ztoty nadal pozytywnie sie wyrdzniat na tle regionu. Wzglednie wysokie
rentownosci obligacji skarbowych i stopniowe umacnianie sie naszej waluty mogq
nadal przyciaga¢ na nasz rynek inwestorow zagranicznych.

W sierpniu kurs EURUSD wzrdst nieznacznie do poziomu 1,4330 a kurs EURPLN
spadt ok. 1%, konczac miesigc na poziomie 4,10.

W przypadku rynkow kapitatowych mielismy do czynienia z kontynuacjg wzrostow
cen akcji. Ich skala byla jednak mniejsza w pordwnaniu z wczesniejszym
miesigcem. Indeks WIG wzrdst o 7,6%. W okresie tym najlepiej wypadly mate
spotki. Indeksy mWIG40 oraz sWIG80 odnotowaty wzrosty odpowiednio o 14,5%
i 11,5%. Najstabiej wypadty spotki o najwiekszej kapitalizacji - indeks WIG20
wzrdst 0 7,6%.

Wsrod najwazniejszych rynkdw regionalnych najlepiej wypadta gietda wegierska,
konczac ubiegty miesigc wzrostem o 12,2%. Indeks gietdy rosyjskiej RTX wzrost
0 11,6%. Stabiej wypadly gietdy: turecka (indeks ISE wzrdst 0 9,2%) i czeska
(indeks PX wzrdst 0 9%).

Na tle rynkow wschodzacych gietdy amerykanskie po raz kolejny wypadty stabiej
(DJIA +3,5%, SP500 +3,4%, NASDAQ 100 +1,4,%).

Wzrosty wiekszosci indeksow gietdowych to efekt poprawy ,twardych” danych
makroekonomicznych ukazujgcych sie w sierpniu, ktore wskazujg, ze najwazniejsze
gospodarki swiata wychodzg z recesji. Na szczegdlng uwage zastuguja pub-
likowane w tym okresie zmiany PKB za drugi kwartat biezacego roku, ktdre
zarowno w USA jak i strefie euro okazaty sie znacznie lepsze od oczekiwan anali-
tykdéw. W przypadku spodtek notowanych na GPW pozytywny wptyw miaty rdwniez
dane dotyczgce wzrostu gospodarczego w Polsce. PKB w drugim kwartale wzrdst
0 1,1% r/r podczas gdy mediana prognoz makroekonomistow wskazywata na
wzrost na poziomie 0,5% r/r. W ubiegtym miesigcu rynki pozytywnie przyjety
rowniez poprawiajacy sie sentyment konsumentow, ktory jest kluczowy dla pod-
trzymania poprawy koniunktury gospodarczej w dtuzszym okresie. Dodatkowo,
zakonczony sezon wynikow potrocznych zardwno w Polsce jak i w USA i Europie
nalezy uzna¢ za udany.



