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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub
rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych podmiotow. Informacje zawarte w dokumencie sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego
autoréw i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy zastrzegaja, ze dokument ma wytacznie charakter
informacyjny i nie moze by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek
interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne nalezy zapoznac sie z Prospektem Informacyjnym i Kluczowymi Informacjami dla Inwestorow.
Adresaci tego dokumentu powinni wzia¢ pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzadza funduszami inwestycyjnymi i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzadzanie, ktorej stawka rozni sie
pomiedzy poszczegolnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy lokowanie przez Klientow Srodkow w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzadzanych
oraz lokowanie srodkéw w takich funduszach inwestycyjnych, ktére z uwagi na indywidualng sytuacje Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny moga by¢

uznane za nieodpowiednie dla niego.
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To byt tydzien...

Na warszawskiej gietdzie w minionym tygodniu dominowaty spadki. Indeks WIG zakonczyt notowania na
poziomie 55531,8 pkt przeceniajac sie o 2,28%. Stabo wypadty przede wszystkim spotki najwieksze, na
notowania ktorych wptyw miaty wyniki drugiej tury wyboréw prezydenckich. Indeks WIG20 przecenit sie
o 3,14%. Najbardziej ucierpiaty banki gdyz prezydent elekt opowiada sie za wprowadzeniem podatku
bankowego oraz przewalutowania kredytow frankowych po kursie z dnia zaciagniecia. Gdyby propozycje
faktycznie miaty wejs¢ w zycie wptynetyby bardzo negatywnie na zyski bankow. W ciagu tygodnia indeks
WIG Banki obnizyt sie o 4,5%. Najmocniej tracity akcje PKO BP oraz BZ WBK, ktore przecenity sige
odpowiednio o 8,33% i 5,04%. W przypadku KGHM na przecene o prawie 9% czeSciowy wptyw miato
odciecie prawa do dywidendy w wysokosci 4 PLN. Na przyzwoitym plusie tydzien zakonczyty akcje
Tauronu oraz Asseco Poland, ktdre urosty odpowiednio o 2,81% i 2,3%. Nieco lepiej od blue chips radzity
sobie spotki mate i sSrednie. Grupujace je indeksy spadty odpowiednio: sWIG80 o 0,18% a mWIG40 o 1,68%.

Z danych makroekonomicznych poznalismy finalny odczyt produktu krajowego brutto. PKB w pierwszym
kwartale 2015 wzrést o 3,6% r/r o 0,1 punktu procentowego powyzej odczytu wstepnego. Stopa
bezrobocia w kwietniu uksztattowata sie na poziomie 11,2%

Na rynku dtuznym rentownosci dziesiecioletnich obligacji skarbowych zakonczyty tydzien na poziomie
2,92%.

Wiekszos¢ swiatowych gietd zakonczyta ubiegty tydzien pod kreska. Tym razem nie byto wyraznej rdznicy
w zachowaniu sie gietd krajow rozwinietych oraz rozwijajacych sie. Sposréd emerging markets najstabiej
radzity sobie Turcja oraz Rosja- indeks BIST100 przecenit sie¢ w ciagu tygodnia o 3,29% a indeks Micex
stracit 3,39%. Nieco lepiej zachowywata sie brazylijska Bovespa, ktora spadta o 2,97%. Wsrdd
europejskich indeksow bardzo stabo radzit sobie niemiecki DAX, ktory przecenit sie o 3,4%. W Stanach
Zjednoczonych rowniez spadki- indeks Dow Jones stracit 1,21% a indeks S&P500 zanotowat korekte
0 0,88%.

W ubiegtym tygodniu poznalismy dane o podazy pieniadza w strefie euro. W kwietniu wzrost wyniost 4,7%
r/r nieco ponizej oczekiwan na poziomie 4,9% ale za to o 0,1 punktu procentowego powyzej odczytu
z poprzedniego miesigca. Wiecej danych naptyneto ze Stanéw Zjednoczonych. Zamoéwienia na dobra
trwatego uzytku bez srodkéw transportu wzrosty o 0,5% m/m, o 0,1 punktu procentowego powyzej
oczekiwan. Indeks cen domow S&P/Case-Shiller dla 20 metropolii zanotowat wzrost o 5% r/r. W piatek
opublikowany zostat odczyt PKB za pierwszy kwartat. Po rewizji PKB spadto o 0,7% k/k. Oczekiwania
rynkowe ksztattowaty sie na poziomie -0,8%.

Na rynku surowcow przecene kontynuowaty metale szlachetne. Ztoto stracito 1,3% a srebro spadto
o 2,11%. Ropa zanotowata niewielki wzrost- w ciggu tygodnia urosta o 0,29%. Miedz przecenita sie
0 2,45%.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub
rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych podmiotow. Informacje zawarte w dokumencie sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego
autoréw i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy zastrzegaja, ze dokument ma wytacznie charakter
informacyjny i nie moze by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponosza odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek
interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne nalezy zapoznac sie z Prospektem Informacyjnym i Kluczowymi Informacjami dla Inwestorow.
Adresaci tego dokumentu powinni wzia¢ pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzadza funduszami inwestycyjnymi i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzadzanie, ktorej stawka rozni sie
pomiedzy poszczegolnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy lokowanie przez Klientow Srodkow w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzadzanych
oraz lokowanie srodkéw w takich funduszach inwestycyjnych, ktére z uwagi na indywidualna sytuacje Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny moga by¢
uznane za nieodpowiednie dla niego.




