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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...

Ubiegty tydzien na warszawskiej gietdzie byt spadkowy. Indeks WIG piatkowe notowania zakonczyt na
poziomie 51850,61 pkt tracac w ciagu pieciu dni sesyjnych 1,36%. Skala przeceny poréwnujac
z zawirowaniami na S$wiatowych rynkach nie byta jednak duza. Dos¢ dobrze radzity sobie spotki
najwieksze, ktdre przecenity sie o 0,84%. Sposrod blue chips mocno drozaty akcje Energii i PKN Orlen,
ktore urosty odpowiednio o 6,12% i 5,28%. Stabo zachowywaty sie natomiast akcje KGHM oraz Synthosu,
ktore potaniaty odpowiednio o 8,32% i 11,01%. Gorzej od duzych spotek wypadty mate i Srednie.
Grupujace je indeksy sWIG80 i mWIG40 przecenity sie odpowiednio o0 2,39% i 2,61%.

W minionym tygodniu poznalismy szereg danych makroekonomicznych za lipiec. We wtorek opublikowane
zostaty odczyty dotyczace wynagrodzenia i zatrudnienia, ktore zanotowaty wzrost zgodnie
z oczekiwaniami. Stabsze od prognoz dane poznaliSmy w srode dotyczyty sprzedazy detalicznej oraz
produkcji przemystowej.

Na rynku dtuznym rentownosci dziesiecioletnich obligacji skarbowych zakonczyty piatkowe notowania na
poziomie 2,7%.

Przez swiatowe rynki przeszta fala wyprzedazy. Szczegélnie mocno tracity rynki krajow rozwinietych.
Przyczyn wyprzedazy mozna wskaza¢ kilka. Gorszy od oczekiwan wskaznik chinskiego PMI (najnizszy
odczyt od 2009 roku) budzi obawy o kondycje tamtejszej gospodarki i jej przetozenie na Swiatowy
wzrost. Oprocz tego w Grecji pojawito sie ryzyko kolejnych wyboréw gdyz obecny premier podat sie do
dymisji. Minuty po posiedzeniu amerykanskiego Fedu okazaty sie by¢ mniej jastrzebie od oczekiwan
co moze wskazywac, ze do pierwszej podwyzki stop nie dojdzie we wrzesniu, a jej termin przesunie sie
w czasie. Mocno tracity zaréowno gietdy w Europie jak i Stanach Zjednoczonych. Sposrod europejskich
parkietow o prawie 8% spadt niemiecki DAX, francuski CAC40 stracit prawie 7%. W Stanach Zjednoczonych
indeks S&P500 oraz Dow Jones zanotowaty spadki o prawie 6%.

Nieco lepiej radzity sobie gietdy krajow rozwijajacych sie. Brazylijska Bovespa spadta o 3,77% a turecki
BIST100 o 4,54%. Rosyjski Micex przecenit sie o0 2,87%.

Z danych ekonomicznych w piatek poznaliSmy wstepne odczytu indekséw PMI dla strefy euro. Indeks dla
przemystu za sierpien wyniost 52,4pkt nieco powyzej oczekiwan. Pozytywnie zaskoczyt rowniez indeks dla
ustug, ktory wyniost 54,3pkt. Wiecej danych naptyneto ze Standw Zjednoczonych. Dane dotyczace sektora
nieruchomosci byty mieszane- negatywnie zaskoczyta liczba pozwolen na budowe domoéw, pozytywnie
natomiast rozpoczete budowy i sprzedaz domdéw na rynku wtérnym. Wstepny odczyt indeksu PMI dla
przemystu wyniost 52,9pkt i byt o 1,2pkt ponizej oczekiwan.

Na rynku surowcow drozaty metale szlachetne- ztoto o 4,1% a srebro o 0,4%. Przecenie poddaty sie
natomiast notowania ropy (-7,6%) i miedzi (-1,7%).
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