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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...

Zaréwno amerykiaski S&P500, jak i niemiecki DAX, w trakcie miggego tygodnia przebity
szczyty z pocatku lipca. Niestety nie mma tego powiedzie o WIGuU20, ktéry pitkowe
notowania zakaczyt na poziomie 2172.56 pkt, tegctym samym 0.86% w trakcie tygodnia.
Warszawskim bykom ju od pocatku lipca brakuje paliwa do bardziej zdecydowanych
dziataa. W centrum uwagi inwestoréw byta informacja dotyaz sprzeday pakietu akcji PKO
BP przez Ministerstwo Skarbu f&wa. Dzeki przyspieszonej budowie kgii popytu
sprzedanych zostato 95 min akcji banku (7.6% kapiaktadowego) po 32.5 PLN za szuk
Nie najlepszych sygnatéw dostarczybdowy odczyt produkcji przemystowej. W czerwcu
produkcja wzrosta zaledwie o 1.2% r/r, wobec pragmyzszych o 2.8 pp. W poréwnaniu
z majem, kiedy to produkcja przemystowa wzrosta.@er/r, czerwcowe dane wskazuja
wyhamowanie aktywniei ekonomicznej w polskiej gospodarce.

Najwazniejszym wydarzeniem mijagego tygodnia na rynkach zagranicznych byto wtorxow
wystgpienie Bena Bernanke, w ktérym przedstawit potrgcziaport dotyczcy polityki
monetarnej. Kiepskie odczyty makro, naptyyea w ostatnich tygodniach z amerykéaiej
gospodarki, zwikszaty szanse na zapowieddrozenia kolejnej rundy iléciowego luzowania
polityki pienieznej. Niestety szef Rezerwy Federalnej nie zaskopayow, zapowied QE3
nie padta. Bernanke podkig ze amerykaska gospodarka kontynuujezyavienie, ale
w pierwszej potowie tego roku obserwowane jest wwyea spowolnienie aktywroi
gospodarczej. W piek na rynek dotarty informacje dotygz formalnego zatwierdzenia przez
Eurogrug pomocy finansowej dla hiszfiskiego sektora bankowego, ktére miato miejsce
podczas telekonferencji ministrow finansow strefiyoe Finalna wysok& pazyczki wyniesie
do 100 mid EUR. Dobra wiadorfionie pomogta 10-letnim obligacjom hiszskim, ktérych
rentownd¢ po raz kolejny przekroczyta 7.00%, Zaslgc si do poziomu historycznego
maksimum. Na rynku surowcow warto zwrdcuwag na zdecydowane wzrosty cen
najpopularniejszych produktéw rolnych tj. kukurydzyszenicy, czy te soi. Od potowy
czerwca kurs kukurydzy i pszenicy wzrést o pona8oddatomiast soja zdrata o ok. 20%.
Galopupce wzrosty cen zwrane § z dotklinvg susa panugca w USA, ktora wplyrta na
drastyczne zmniejszenie prognoz tegorocznych ziord
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