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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 doktadnosci 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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Pod wptywem powracagych obaw o losy Grecji i Hiszpanii, WIG20 zostal cepety
ponizej poziomu zamkgcia z poprzedniego tygodnia (-0.37%), nkmc pigtkowe
notowania na poziomie 2371.42 pkt. Nieco lepiejadarty sobiesrednie i mate spoiki
konczgc tydziehn na ponad jednoprocentowych plusach. Naptyeajdane z polskiej
gospodarki byly nieznacznie gorsze od oczekinanalitykbw. Sprzeda detaliczna
odnotowata w sierpniu wzrost o 5.8% r/r, wobec kosssu wyszego o 0.1 pp. Z kolei
sierpniowa stopa bezrobocia wzrosta do 12.4% z%2Z@notowanych miegt wczeniej
(prognozy nie zaktadaly zmian). Zsliszap si¢ Szanse na ohrenie stop procentowych na
najblizszym posiedzeniu RPP. Takie sygnatyzmomodczytd z wypowiedzi Marka Belki,
prezesa NBP, ktéry w wywiadzie dla PAP zaznacayina padziernikowym posiedzeniu
RPP z pewngciag tematem dyskusji duzie tagodzenie polityki pieginej.
Prezes NBP podkékt, ze obngenie stopy procentowej nie powinnoc¢bydnorazowym
dziataniem, ale powinno przy forme cyklu, w celu unikngcia gwattownych zmian.

Niekonczace s¢ problemy europejskiej wspolnoty, po raz kolejny wyakp fale
wyprzeday na globalnych parkietach. Obawy nasility rgsm niepokoje spoteczne
w Grecji i Hiszpanii. Rénie ryzyko, ze Hiszpania &dzie potrzebowata dodatkowego
zastrzyku gotowki. Ekonorti ankietowani przez agercReutera ocenilize istnieje 80%
prawdopodobigstwo, ze taki scenariusz gizrealizuje. Na kiepgkkondycg gospodarcg
zareagowata agencja ratingowa Egan-Jones, ktoratabeting Hiszpanii do poziomu
smieciowego. Niepokojow nie zmniejszyto posiedzeniszpa@skiego radu, podczas
ktorego zostat zatwierdzony projekt etu na 2013 r. i program nowych reform.
Niepokdj na rynkach finansowych nasilapbawy o losy Grecji. Problem stanowi
rozstrzygngcie kwestii zadlaenia Hellady. UE i MFW przedstawigjw tej sprawie
odmienne koncepcje. Zdaniem MFW dlug Aten powinmost& zrestrukturyzowany.
Z kolei UE jest za wydieniem czasu, tak abyad Grecji sprostat warunkom nieginym
do otrzymania kolejnej transzy wsparcia finansowegowiew optymizmu, gtownie na
rynkach azjatyckich, wywotata informacja o tyrme Bank Centralny Chin wpompowat
w system bankowy rekordawkwote 365 mid juandéw. Dodatkowo dobre nastroje
podsycaty spekulacje na temattiych cie¢ stop procentowych.
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