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PODSUMOWANIE TYGODNIA

W ubiegtym tygodniu nasility sie oznaki rozprzestrzeniania sie w Europie coraz
mocniejszej fali zachorowan po zakazeniu koronawirusem. Ma to zwigzek
wariantem delta tego wirusa, ktory zaczyna dominowaé niektérych krajach.
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EURPLN 455 0,83% 169% 0,81% 1,68%  -0,35%
W Wielkiej Brytanii wykrywa sie obecnie ponad 30 tys. zakazen koronawirusem
. . L . . . ., USDPLN 383 072% 4,25% 3,73% -3,41% 2,47%
dziennie. Rozpoczat sie juz proces wprowadzania kolejnych ograniczen
spoteczno-ekonomicznych po niedawnym luzowaniu wczeéniejszych obostrzerr.  EURUSD 118 012% -2,46% -2,82% 528%  -2,75%
. Dla przyktadu premier Holandii Mark Rutte poinformowat na konferencji
prasowej w pigtek o przywrdceniu od soboty czesci obostrzer wprowadzonych — wig 67 12880 0,15% 1,53% 12,17% 32,03% 17,72%
Yv zwigzku z pandemia COV.Id-19, ktére zn|e5|’ono dwa tygodnie Femu. IP?wodem. EE 225178 -0,02%  1,50% 8,64% 2568%  13,50%
jest drastyczny wzrost liczby zachorowan, przede wszystkim wsréd ludzi
mtodych. Kolejna fala zakazerr najmocniej uderza obecnie w kraje nastawione mWIG40 488864 017% -0,08% 1627% 35,77%  22.94%
na letnig turystyke, jak Portugalia i Hiszpania. sWIGED 20686,67 -0,61% -1,46% 20,78% 46,78%  28,52%
. . T .. . . . DAx 1568793 0,24% 0,69% 11 66% 2561% 14,35%
Mimo coraz wiekszego ryzyka kolejnej fali pandemii w Europie, ale i na innych
kontynentach nadal wséréd analitykéw dominuje poglad, ze potencjat S&P500 4368,55 040% 355% 14,25%  38.63%  16,33%
dla kontynuacji odbicia gospodarczego jest ciggle bardzo duzy. Uwaza sie, Nasdag Comp 1470192 043% 5068% 11,36% 3938%  14,07%
ze nastgpifo znaczne ograniczenie zaleznosci miedzy mobilnoscig
. . . . . . Bowespa 12542880 -1,72% -3,45% 0,28% 26,49% 5,39%
spoteczenstwa, a nowymi przypadkami COVID. Generalnie epidemiolodzy
twierdza co$ zupetnie przeciwnego, tym bardziej, ze obecnie zdecydowanie = HangSeng 27 34454 -3,41% -4.86% -191% 4,33% 0,42%
CZQéCiEj choruja ludzie mtodsi niz w poprzednich falach zakazen. Weryfikacja KOSFEI 321747 -1,96% 0,04% 2,07% 48 41% 11,97%
tych stusznosci tych pogladéw to zapewne kwestia kilku tygodni, a to moze o
i A L )  Nikkei 225 2794042 -2,93% -3,19% -0,71% 24,02% 181%
oznacza¢ dodatkowy impuls dla rynkéw finansowych jeszcze w okresie
wakacyjnym. Shanghai B-Share 260,24 271% 1,74%  4.88% 6,26% 6,89%
Pewng wskazowka co do proceséw ekonomicznych w niektérych krajach moga
by¢ Chiny, ktére jako pierwsze rozpoczety odbicie gospodarcze po opanowaniu ~ Zete 180833 1,14% -42%% -2,18% 0,26%  -4,76%
pierwszej fali pandemii, wprowadzity mocne bodice stymulacyjne, a teraz  graprg 362340 -093% -631% 6548% 3835%  -0.67%
odnotowujg kolejne skutki uboczne wczesniejszych wydarzen i decyzji L
administracyjno-ekonomicznych. Wedtug wstepnych szacunkéw Il kwartale wonis S sy dazi
Chiny zanotowaty prawdopodobnie jedynie minimalng poprawe aktywnosci  Ropa WTI 7456 -0,80% 658% 42,73% 88,19%  53,67%
gospodarczej po stabym pierwszym kwartale. Wskazniki PMI dla tego kraju
L. L .. L. Ropa Brent 75,55 -0,81% 461% 34 93% 78,39% 45 85%
notuja juz cztery miesigce z rzedu coraz nizsze wartosci.
Niezalezny Dom Maklerski S.A. sradio: Sl
Gtéwny indeks akcji niemieckich po raz kolejny ,,utknety” w trendzie DAX
horyzontalnym o niskiej amplitudzie wahan. Tym niemniej nalezy 15800
zauwazyé, iz juz od konca marca biezgcego roku kazdy nawet
niewielki wzrost ponad wczesniejsze historyczne maksima okupiony 15600
jest natychmiast przynajmniej lekkim cofnieciem, a nastepnie 15400
wahaniami o niezbyt wysokiej amplitudzie.
15200
Tego typu zachowanie indeksu generuje niebyt pomysine wnioski 15000
z analizy technicznej, poniewaz ksztattujg sie dtugookresowe
negatywne dywergencje. Oznaczaja wyczerpywanie sie sit popytu, 14800
chociaz jeszcze brak duzej podazy, aby trend zmienit sie na spadkowy. 12600
. — . S - 14400
Fundamentalnie gospodarka niemiecka notuje wskazniki aktywnosci 9.04.2071 09.05.2071 09.06.2071 09.07.2071

gospodarczej PMI w okolicach swoich historycznych szczytéw.
Oznacza to, ze pomimo jeszcze istniejacych rezerw w rozwoju
gospodarczym ich wykorzystanie bedzie coraz trudniejsze, a dalsza
poprawa mniej dynamiczna.
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OBLIGACIE

Rentownosci amerykanskich dtugoterminowych obligacji skarbowych 10_Yea ruU S Bond Yield
ponownie spadty w minionym tygodniu i niezbyt duzo im brakuje aby 1,75 =t

catkowicie zniwelowac ich dynamiczny wzrost na poczatku roku

1,7
biezacego roku.

1,65
Nadal przestanke do spadku rentownosci stanowi bardziej wiara 16

niezachwiang wole FED do utrzymania w ryzach krzywej rentownosci
obligacji, a nie przenoszenie kapitatu z rynkdw aktywéw o wiekszym 155
ryzyku do klasycznych bezpiecznych przystani w czasie fazy odwrotu

1,5
od ryzyka inwestycyjnego.

1,45
Okres letni powinien sprzyja¢ wyklarowaniu sie nowych tendencji 1,4

w polityce pienieznej w USA, a skala zmian z pewnoscig bedzie 09.04.2021 09.05.2021 09.06.2021 09.07.2021
uzalezniona od biezgcych odczytéw inflacji. Zgodnie z oczekiwaniami
FED inflacja powinna wykazywac pierwsze oznaki stabilizacji.

SUROWCE

Mledz’ Miedz jako klasyczny surowiec cykliczny stanowi czesto Swietny

500 miernik oczekiwan rynkowych co do koniunktury w sferze realnej.

480 Woyrazne ostabienie trendu wzrostowego na rynku tego metalu

260 z maja biezacego roku doczekato sie jedynie wyhamowania w
czerwcu i lekkich préb powrotu do wzrostéw na poczatku lipca.

440

420 Na niekorzy$¢ perspektyw miedzi dziatajg wszelkie dane

200 makroekonomiczne wskazujgce wygasanie impulsu wzrostowego w

280 gospodarce realnej, zwilaszcza w gospodarc]e najwiekszego
konsumenta miedzi, czyli Chin. A w Kraju Srodka zaczynaja

360 dominowaé obawy o spowolnienie wzrostu PKB do 5% w biezgcym

340 roku i wielka niepewnos¢ co do perspektyw na lata kolejne.

09.04.2021 09.05.2021 09.06.2021 09.07.2021

Z kolei in plus dziatajg wszelkie inicjatywy krajow rozwinietych
zmierzajgce  do  unowoczesnienia  technologii  wytwarzania
i wykorzystania energii, w ktérych masowo wykorzystuje sie takie
surowce, jak miedz.

WALUTY

Ztoty ostabiat sie przez zdecydowang wiekszo$¢ ubiegtego tygodnia. Byto to zresztg zgodne z tendencjami widocznymi w catym regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej. Jednak poczatkowo polska waluta byt bardziej odporna na ostabienie niz czeska korona i wegierski forint. Sytuacje zmienita sie po pigtkowej
wideokonferencji prezesa NBP. Prezes Adam Glapinski zaprezentowat bardziej gotebie od rynkowe oczekiwan stanowisko dotyczacy perspektyw polityki
pienieznej. Kurs ztotego oraz innych walut rynkdw wschodzacych znalazt sie pod presjg globalnych nastrojéw inwestycyjnych. A te ksztattowaty sie umiarkowanie
niekorzystnie ze wzgledu na negatywne niespodzianki w odczytach niektérych danych makroekonomicznych oraz z powodu rosnacych obaw wynikajgcych
ze zwiekszonej liczby zachorowan na COVID-19.
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