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Materiał jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien być wyłączną podstawą podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moŜe być 
kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposób bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyŜej wskazanych podmiotów. Informacje zawarte w 
dokumencie są dobierane zgodnie z najlepszą wiedzą jego autorów i pochodzą ze źródeł uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantują ich dokładności i 
kompletności. Autorzy zastrzegają, Ŝe dokument ma wyłącznie charakter informacyjny i nie moŜe być wyłączną podstawą podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy 
nie ponoszą odpowiedzialności za skutki decyzji inwestycyjnych podjętych wskutek interpretacji powyŜszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze 
inwestycyjne naleŜy zapoznać się z Prospektem Informacyjnym. Adresaci tego dokumentu powinni wziąć pod uwagę fakt, Ŝe Towarzystwo zarządza funduszami 
inwestycyjnymi i otrzymuje z tego tytułu opłatę za zarządzanie, której stawka róŜni się pomiędzy poszczególnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie 
Towarzystwa leŜy lokowanie przez Klientów środków w funduszach inwestycyjnych przez nie zarządzanych oraz lokowanie środków w takich funduszach inwestycyjnych, 
które z uwagi na indywidualną sytuację Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny mogą być uznane za nieodpowiednie dla niego. 
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Ubiegły tydzień upłynął pod znakiem trwającej niepewności na światowym rynku kapitałowym. Nadal 
moŜna było zaobserwować duŜe obawy, co do kondycji amerykańskiej gospodarki. Publikowane dane 
ekonomiczne pokazały inwestorom, Ŝe tak entuzjastycznie oznajmiane wcześniej oŜywienie w 
amerykańskiej gospodarce okazało się mieć niestabilne fundamenty. Powracające słabe dane z 
amerykańskiego rynku pracy ukazały rzeczywisty jego obraz, juŜ bez efektu zatrudnienia na potrzeby 
spisu powszechnego. RównieŜ piątkowy odczyt wskaźnika nastrojów koniunktury w rejonie Filadelfii 
(Philadelphia Fed Index) był znacznie gorszy od oczekiwań i nie napawał optymizmem, co do 
dalszego przebiegu notowań na giełdach światowych. Mimo napływających, często słabszych od 
zakładanych danych makroekonomicznych coraz częściej przytaczany scenariusz powrotu recesji w 
amerykańskiej gospodarce jest w naszej ocenie mało prawdopodobny. W skali tygodnia indeks 
S&P500 spadł o 0,7%, natomiast DJIA stracił 0,9%. Na starym kontynencie moŜna było 
zaobserwować większą nerwowość. Indeks DAX stracił 1,7% po słabym odczycie indeksu ZEW, 
natomiast FTSE100 spadł o 2,2%. Na warszawskiej giełdzie moŜna było dostrzec oscylowanie 
wartości indeksów wokół poziomów z poprzedniego tygodnia. Indeks WIG zyskał jedynie 0,1%, 
natomiast WIG20 stracił 0,3%. Spoglądając sektorowo najlepiej zachowywała się branŜa spoŜywcza 
(WIG-spoŜywczy zyskał 2,9%). Najsłabiej natomiast zachowywał się sektor paliwowy (WIG-paliwa 
stracił 0,5%). 
 
 
 
 
 
 


