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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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Powracajce obawy o losy strefy euro i problemy Grecji spkgwie warszawskim bykom
nie starczyto sit na utrzymanie WIG-u20 pawy poziomu 2300 pkt. Bikowe notowania
indeks zakaczyt na poziomie 2283.08 pkt, tegctym samym w trakcie tygodnia 1.32%.
Dobre odczyty makro zostaty opublikowane dla polsg@spodarki. W lipcu produkcja
przemystowa wzrosta o 5.2% r/r, po tym jak w popgreen miesijcu byt to wzrost na
poziomie 1.2% r/r. Konsensus zaktadat wzrost propluke 4% r/r. Zgodny
z oczekiwaniami byt lipcowy odczyt sprzegadetalicznej, ktory pokazat wzrost o 6.9%
r/r, kiedy w czerwcu wynidst 6.4% r/r. Zaniepokoitatomiast spadek wskaika
dobrobytu, obrazgpego kondygj polskiego spoteczstwa. W sierpniu indeks spadt
o0 0.4 pkt do poziomu 93.6 pkt. Jest to nzgma warté¢ od kilku miesgcy.
Na rynku walutowym kurs pary EUR/PLN od 2 tygodscglowat w przedziale 4.05-4.10.
W piatek opor w rejonie 4.10 zostat przebity, tygodniowaksimum zostato ustanowione
na poziomie 4.1116.

Na globalnych parkietach powiato pesymizmem. Po kalejny o swoich problemach
przypomniata Grecja. Premier Hellady, Antonis Saman@oprosit o wjcej czasu na
przeprowadzenie niezdnych reform, bdacych warunkiem otrzymania
migdzynarodowego wsparcia finansowego. Samaras pdidlkpezy tym, ze Grecja nie
bedzie potrzebowata dodatkowych piedizy. Glosy przywodcodw eurogrupy w tej sprawie
s3 podzielone. Podczas gdy prezydent Francji moégtogyaghylic sie do praby,
zdecydowany sprzeciw wyitaja Niemcy, prowadgc przy tym intensywne przygotowania
na Grexit. Zlgdne okazaty siw tym przypadku zapewnienia greckiego premieravmzie
catej payczonej sumy. Zdaniem Angeli Merkel, wydknie czasu oznacza jedynie
przeznaczenie wkszej sumy na ratowanie Grecji. Nagtgbwej konferencji niemiecka
kanclerz co prawda opowiedziata sia pozostaniem Hellady w eurogrupie, podiee
jednak przy tym konieczié zrealizowania przyrzeczonych reform i przedsie¢
oszczdnadsciowych. Krotkotrwad poprawe sentymentu dato szaobserwowaw $rode po
opublikowaniu raportu z posiedzenia Federalnego ikm Otwartego Rynku, ktory
zwicksza szanse na uruchomienie trzeciej rundygitavego luzowania polityki piegine;.
Wielu cztonkéw FOMC popiera wdzenie QES3, j&li nie bedzie obserwowana trwata
poprawa sytuacji. Obecnie odczyty makro wysylgjdnak sprzeczne sygnaty o kondycji
amerykaskiej gospodarki.
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