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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytgczng 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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Warszawski parkiet, padajac sladem zachodnioeuropejskiclhssadow, poddat sifali
wyprzeday. W trakcie tygodnia kurs indeksu WIG20 stracit P@8konczac piatkowe
notowania na poziomie 2320.08 pkt. W skali tygodsparo stracity defensywne spoiki
energetyczne; PGE oraz Tauron. Przecewmywotat zblizajacy sk debiut Zespotu
Elektrowni Rtnéw-Adamow-Konin. Sporo stracity ta& akcje Synthosu i Banku BRE.
Niezle z kolei radzity sobie spoiki paliwowe: Lotos i RKOrlen. Orlen podat dobre wyniki
kwartalne, analitycy spodziewapic takze dobrych wynikéw w Lotosie. Obu spotkom
sprzyja otoczenie makroekonomiczne (pearafineryjne utrzymuagce se¢ na wysokim
poziomie). Mieszane dane makroekonomiczne nagptynz polskiej gospodarki.
Pozytywnie zaskoczyt odczyt wrggowej inflacji po wyhczeniu cenzywnaosci i energii,
ktGra we wrzéniu wyniosta 1.9% r/r, podczas gdy konsensus ksztalteiwana poziomie
wyzszym o 0.2 pp. To najmzy odczyt od lutego higcego roku. Z drugiej strony mocno
rozczarowata wrzgmiowa sprzeda detaliczna — wzrost o 3.1% w relacji rocznej, kiedy
analitycy oczekiwali poziomu wgzego o0 1.9 pp, po tym jak w poprzednim njesi
wzrost uksztattowat gina poziomie 5.8% r/r.

Mijajacy tydziem na globalnych parkietach uphinpod znakiem wyprzeds. Fak
przeceny wywotaty kiepskie odczyty makroekonomiczpewracajce obawy o kondyej
europejskiej wspolnoty. Dodatkowo corazkgze obawy wzbudza widmo zijacego st
klifu fiskalnego w USA. Pod wplywem szexego st pesymizmu, wikszagé gtdwnych
indekséw zakaczyla tydziér spadkami. Na horyzoncie brakuje impulséw, ktore fylog
zacleci¢ gietdowe byki do aktywniejszego dziatania. Niepewimformacje doptywaj
z krajow potudniowych. Obecnie nie wiadomo czy Heszig wysipi 0 pomoc finansow
Spekulacje kiedy miatoby to nagpi¢ ucichty. Niejednoznaczne informacje naptyyvaj
rowniez z Grecji. Doniesienia niemieckiej prasy o tyie, Ateny dostaty dodatkowe 2 lata
na wdraenie reform, w tym na zmniejszenie deficytu betdwego do poziomu 3% PKB,
zdementowat jeden z przedstawicieli Europejskiegmksi Centralnego. Dodatkowo pod
koniec tygodnia na rynek napkhy informacje, ze diug Grecji do 2020 rokugbzie
znacznie wyszy niz maksymalny poziom jakim jest 120% PKB. Obawy o kael
Eurogrupy pocignety w dét kurs eurodolara. Bez gkiszych problemow para EUR/USD
zostata zepchpta ponkej poziomu psychologicznego wsparcia na poziomie0.1.3
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