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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 dalszych wzrostów na światowym i polskim rynku 
kapitałowym. Na warszawskiej giełdzie ustanowiono nowe lokalne szczyty indeksów. WIG20 
rosnąc w skali tygodnia o 1,7% osiągnął szczyt na poziomie 2654 punków (intraday  
w czwartek WIG20 otarł się nawet o poziom 2700 punktów). Spoglądając na rynki 
zagraniczne, nowy lokalny szczyt został osiągnięty przez S&P500, który ze wzrostem 
tygodniowym o 0,9% znalazł się na poziomie 1176 punktów. Ustanawianie nowych szczytów 
na giełdach wiązało się z oczekiwaniami na dodruk pieniędzy przez amerykański FED. 
Luzowanie ilościowe polityki pienięŜnej (ang. quantitative easing) w USA okazuje się 
impulsem do przerzucania kapitału na rynki wschodzące. Ciekawostką jest to, Ŝe złe 
informacje z amerykańskiej gospodarki są paradoksalnie uwaŜane za dobre wiadomości, 
poniewaŜ zwiększają prawdopodobieństwo dodruku pieniędzy przez FED. Nie spodziewamy 
się, aby tak przewrotna logika utrzymała dalsze wzrosty na giełdach. Spoglądając sektorowo, 
to w ubiegłym tygodniu na warszawskim parkiecie najsłabiej zachowywały się spółki 
budowlane (WIG-budownictwo stracił 2,3%). Znacznie lepiej niŜ cały indeks WIG, (który 
wzrósł o 1,3%) zachowywały się spółki z sektora medialnego i telekomunikacyjnego (WIG-
media zyskał 3,4%, natomiast WIG-telekomunikacja wzrósł o 2,9%). 
 
 
 
 
 
 
 


