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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 miał dla inwestorów pozytywny wydźwięk. Indeks S&P500 zyskał 2,1%, 
DAX wzrósł o 1,4%, natomiast polski WIG20 zyskał 2,7%. Wzrosty nie ominęły takŜe cen 
amerykańskich obligacji (w ubiegłym tygodniu moŜna było obserwować szybki spadek 
rentowności tychŜe instrumentów). Co ciekawe, w środowisku droŜejących cen akcji swój 
rekord osiągnęły ceny złota. Istotne okazało się posiedzenie FED, podczas którego nie 
zmieniono stóp procentowych. Komentarz po posiedzeniu ujawnił, Ŝe poprawa aktywności 
amerykańskiej gospodarki przebiega wolniej niŜ oczekiwano. W Europie opublikowane 
wskaźniki PMI, określające koniunkturę dla przemysłu i usług okazały się lepsze od 
oczekiwań. Niespodziewanie lepszy okazał się równieŜ indeks Ifo, który obrazuje nastroje 
wśród niemieckich przedsiębiorców. W Polsce ukazały się bardzo dobre dane o sprzedaŜy 
detalicznej za miesiąc sierpień. Patrząc sektorowo na warszawską giełdę, to w tle wzrostów 
indeksu WIG i WIG20 najlepiej zachowywały się banki. WIG-banki zyskał w ubiegłym 
tygodniu 6,1%. Ku zdziwieniu, drugim najlepiej zachowującym się sektorem okazały się 
defensywne spółki telekomunikacyjne, które zyskały 4,2%. Słabo natomiast wypadły spółki z 
sektora medialnego (WIG-media stracił 0,7%). Zgodnie z naszymi wcześniejszymi 
załoŜeniami WIG20 dotarł do poziomu 2600 punktów. Obecnie, po dość dynamicznych 
wzrostach i osiągnięciu poziomów oporu, w krótkim terminie moŜemy spodziewać się 
poruszania w trendzie bocznym lub lekkiej korekty, która umocniłaby bieŜące poziomy 
indeksów. 
 
 
 
 
 
 


