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SPADKOWY WRZESIEN

Po pieciu miesigcach wzrostow z rzedu, wrzesien przynidst nieoczekiwane ochtodzenie nastrojéw na swiatowych rynkach, spowodowane w gtéwnej mierze
przetaczajacy sie przez Swiat druga falg epidemii. Dla inwestordw sporym problemem staly sie wysokie wyceny spétek technologicznych, ktérych waga
w indeksach jest na rekordowych poziomach. W nastepstwie czego, bardziej technologiczny indeks NASDAQ spadt o 5,8%, wiecej niz S&P500 (-3,9%).
W Polsce indeksy notowaly podobne dynamiki do amerykanskich, szeroki indeks WIG spadt we wrze$niu o -4,3%, WIG20 0 -4,9%, mWIG40 o -3,9%,
a SWIG80 -3,4%.

Koricowke miesigca i zmienno$¢ wydarzen na $wiatowych rynkach $§wietnie oddaje analiza naptywéw i umorzen do najwiekszych funduszy akcji.
W tygodniu koriczacym sie 16 wrzesnia byliSmy $wiadkami najwyzszego tygodniowego naptywu od marca 2018, a w nastepnym tygodniu najwiekszych
odplywéw od grudnia 2018. Réwnie ciekawie zapowiadaja sie kolejne dwa miesigce na rynkach, a w szczegdlnosci na polskim, poniewaz bedziemy
Swiadkami przetasowania w skladzie WIG20 - debiut Allegro i wezwanie na PLAY. Z uwagi na istotny udziat CD Projektu w WIG (9%), bardzo wazna
bedzie listopadowa premiera ,,Cyberpunk 2077”, ktdéra ostatecznie moze zadecydowa¢ o poziomie WIG20 na koniec listopada. W USA, po zakazeniu
D. Trumpa wybory prezydenckie przebiegac bedg w utrudnionej formule, jednak niezaleznie od rozstrzygniecia nie spodziewamy sie znaczacego wpltywu
na gieldy, o ile wyniki nie beda kwestionowane i miesigcami rozstrzygane przez Sad, tak jak to mialo miejsce w 2000 roku. Taka destabilizacja
nie wplynelaby korzystnie na amerykanskie indeksy.

Wsp6étczynnik reprodukcji wirusa (Ro) informuje o tym, na jakim etapie jest epidemia (ile 0séb moze zarazi¢ 1 pacjent), méwi wiec o tym, jaka obecnie
jest zarazliwo$¢. Zgodnie z ponizszym wykresem 41 krajéw reprezentujacych 23% globalnej populacji ma wskaznik wyzszy niz 1. Wiele krajéw,
ktére borykalo sie z wysokim wskaznikiem w przeszlosci obecnie ma go na poziomie ponizej 1 (m.in. Francja). Niestety sytuacja Polski jest niepokojaca,
poniewaz zgodnie z szacunkami jest to najgorzej radzacy sobie z opanowywaniem epidemii kraj, z najwyzszym wskaznikiem zarazliwos$ci (>1,15).
Przy utrzymywaniu sie takiego wskaznika dtuzej, bedziemy $wiadkami dynamicznych wzrostéw nowych przypadkéw zachorowan w kraju.
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Ogniska zachorowan w Polsce s3 rozproszone, a rzadzacy wprowadzaja nowe obostrzenia (np. wzmozone kontrole w zéttych i czerwonych strefach).
Do powiatéw z obostrzeniami w sobote zakwalifikowanych ma by¢ juz ponad 100 powiatéw, czyli blisko 25% (w sumie jest ich 380).

Co wazne, druga fale zachorowan mozna wywota¢ ,,sztucznie”, zwiekszajac liczbe testéw i wykrywalnos¢ przypadkéw. Niestety nie dotyczy to naszego
kraju, gdzie liczba testéw na obywatela jest na jednym z najnizszych pozioméw w Europie, co wiecej w ostatnim czasie jesteSmy $wiadkami wzrostu
odsetku pozytywnych testéw do okolic 10%. Testujemy wiec za malo, a rzeczywista liczba chorych jest znaczaco wyzsza.

Sledzenie nowych zachorowar w kraju moze byé mylace, dlatego kluczowe jest przygladanie si¢ innym wskaznikom np. liczbie zgonéw, czy zajetych t6zek
i respiratoréw. Liczba hospitalizowanych i zgonéw rosna mniej dynamicznie od zachorowar, ale jest to niewielkie pocieszenie. W Polsce przeznaczonych
dla chorych na COVID19 jest 838 respiratoréw, a w sumie w kraju jest ich ponad 11 tysiecy. Obecnie zajetych jest 263 respiratory (stan na 6 pazdziernika).
Margines bezpieczenistwa istnieje, ale kurczy sie w szybkim tempie.

Koronawirus - dane dotyczace dalszego rozprzestrzeniania sie choroby, narastajace obawy dot. drugiej fali zachorowar. Nowe restrykcje w Polsce.
Odczyty danych makroekonomicznych z realnej gospodarki - kolejne informacje na temat bezrobocia, PKB i inflacji.
Przebieg kampanii prezydenckiej w USA.

Zmiany w indeksie WIG20. Debiut Allegro (pazdziernik) - wycena i potencjalny udzial w indeksie WIG20.



