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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany,
cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych podmiotéw. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane
zgodnie z najlepszg wiedza jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnos$ci i kompletnosci. Autorzy zastrzegajg,
ze dokument ma wytgcznie charakter informacyjny i nie moze by¢ wylaczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki
decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne nalezy zapoznaé si¢ z Prospektem
Informacyjnym. Adresaci tego dokumentu powinni wzigé pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzadza funduszami inwestycyjnymi i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzadzanie,
ktérej stawka rézni sie pomiedzy poszczegdlnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy lokowanie przez Klientéw $rodkéw w funduszach
inwestycyjnych przez nie zarzgdzanych oraz lokowanie $rodkéw 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...

Rynek polski

Po wielu tygodniach spadkdéw minioneepidni pozytywnie zapisaty sidla gietdowej
koniunktury. Najsilniej na wartgi zyskaty spotki csredniej kapitalizacji, a w dole stawki
pozostawat indeks grupgy najmniejsze przedsiorstwa. Nigle wypadt WIG20, ktéry
na wartdci zyskat niemal 3%.

Pasrod zyskugcych spotek wyrénit sie TVN, ktorego akcje zdeaty az o 21,8% po
prasowych informacjach zapowiageych szybly sprzeda stacji. Nigzle prezentowaly si
rowniez spotki surowcowe, spood ktérych najsilniej, bo prawie 7%, zyskaty walor
Orlenu. Po ok. 6% diaty akcje Bogdanki czy KGHMu.

Na dole tygodniowego zestawienia znajdigie tracce prawie 12% walory GTC.
Developer podat stabe wyniki oraz zdecydowatre ograniczanie planéw rozwoju. Stabo
wypadt réwnie Lotos, ktéry zawiodt inwestorow swoimi wynikami.kéje gdaskiej
rafinerii staniaty o 6,3%.

Rynki zagraniczne

Caly miniony tydzié byt oczekiwaniem na pikowe wysgpienie Bena Bernanke w
Jackson Hole. To wéaie na tym sympozjum Rezerwy Federalnej rok temef $2du
zasygnalizowat mdiwos¢ QE Il. Na pocztku tygodnia wiele méwito gi wiec o QE IlI,
co podnosito wyceny akcji, ale gdy do samego wpishia byto coraz hhej, rozdmuchane
wczesniej nadzieje zagzo rewidowd i powoli wyceni& ,rozczarowanie” w postaci braku
zapowiedzi QE lll. Rzeczywtie o wznowieniu skupu obligacji nie byto mowy. Bes
amerykaskiego banku centralnego stwierdzit jedynie, j€ili zajdzie taka potrzeba Fed
jest gotowy ay¢ dostpnych narzdzi, by wzmocni ozywienie gospodarcze. Decyzja o ich
uzyciu zostata przesugta na wrzéniowe spotkanie, ktore ponadto wygiino do dwoch
dni. Pocatkowo reakcja byta negatywna, ale szybko zamiesitaw pozytywny, co
umazliwito zakonczenie tego tygodnia na nierzadko sporych plusd@ke. wzrostach
przewodzity parkiety w USA. Stabo z kolei wypadingk niemiecki oraz jagski. W
czwartek parkietowi we Frankfurcie szkodzita plotkanazliwym obnizeniu ratingu kraju
oraz rosgcym sprzeciwie wobec polityki Angeli Merkel wspiggeej Grecg. Poparcie dla
pani kanclerz w ramach jej partii wyrae spada. W Tokio z kolei sytuacja jest nawet
powazniejsza, gdy premier podat gido dymisiji.

W przypadku innych rynkéw warto wspomaéie wyraznej korekcie na rynku ztota w
oczekiwaniu na przemowienie prezesa Fedu oraz iesiabfranka szwajcarskiego krétko

po jego wysipieniu.
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