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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien byé wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze byc
kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych podmiotow. Informacje zawarte w dokumencie sa
dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autorow i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy
zastrzegaja, ze dokument ma wytacznie charakter informacyjny i nie moze by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne nalezy
zapoznac sie z Prospektem Informacyjnym i Kluczowymi Informacjami dla Inwestoréw. Adresaci tego dokumentu powinni wzia¢ pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzadza
funduszami inwestycyjnymi i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzadzanie, ktorej stawka rozni sie pomiedzy poszczegdlnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym
interesie Towarzystwa lezy lokowanie przez Klientow s$rodkéw w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzadzanych oraz lokowanie $rodkéw w takich funduszach
inwestycyjnych, ktore z uwagi na indywidualng sytuacje Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny moga by¢ uznane za nieodpowiednie dla
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Podobnie jak w minionym okresie pierwsza potowa tygodnia nalezata do kupujacych,
w koncowce mieliSmy do czynienia z pogorszeniem nastrojow. Ostatecznie indeks WIG
zakonczyt tydzien na poziomie 46078,68 notujac wzrost o 2,64%. Kolejny raz w skali
tygodnia lepiej wypadty spotki srednie niz duze; mWIG40 zyskat 3,67% podczas gdy
WIG20 2,26%. Niekwestionowanym liderem w minionym tygodniu byt Eurocash, ktoéry
urost do 60 PLN (+13,21%) notujac tym samym historyczne szczyty. Réwniez niezle
wypadty akcje PKN Orlen i Kernela konczac tydzien na ponad 6% plusie. Najstabiej
poradzity sobie akcje GTC i Asseco Poland tracac okoto 5%.

Z danych makroekonomicznych poznalismy w zesztym tygodniu odczyty odnosnie inflacji
za kwiecien. Inflacja CPI obnizyta sie do 0.8% r/r, po tym jak w poprzednim miesiacu
wyniosta 1% r/r. To najnizszy poziom od 2006 roku. Z kolei kwietniowa inflacja po
wytaczeniu cen zywnosci i energii wyniosta 1.1% r/r, kiedy analitycy oczekiwali, ze
bedzie to 0.8% r/r. GUS po raz pierwszy przedstawit szacunkowy odczyt PKB. Zgodnie
Z nim w pierwszym kwartale nasza gospodarka rozwijata sie w tempie 0,4%, kiedy
konsensus rynkowy ksztattowat sie na poziomie wyzszym o 0.3 pp.

Na rynkach zagranicznych mamy do czynienia z dalszymi wzrostami. Bardzo dobrze
zachowuje sie rynek amerykanski i niemiecki, ktore po raz kolejny zanotowaty
historyczne rekordy. W ustanowieniu nowych maksiméw nie przeszkodzity gorsze dane
makro. Nie najlepsze sygnaty naptywaty z USA. W kwietniu produkcja przemystowa
skurczyta sie 0 0.5% m/m, o 0.3 pp wiecej niz oczekiwali analitycy. W trakcie tygodnia
ztozono 360 tys. wnioskow o zasitek dla bezrobotnych, kiedy analitycy oczekiwali, ze
bedzie ich 330 tys. Mieszane sygnaty naptynety z sektora budowlanego. W kwietniu
rozpoczeto 853 tys. budow domoéw i wydano 1017 tys. pozwolen, wobec konsensusu
odpowiednio na poziomie 973 tys. i 945 tys. Dodatkowo znaczaco ponizej oczekiwan
analitykow byt odczyt indeksu NY Empire State i indeks Fed z Filadelfii. Rowniez
w eurogrupie publikowane dane byty gorsze od oczekiwan. Dynamika niemieckiego PKB
wyniosta 0.1% k/k, kiedy konsensus rynkowy ksztattowat sie na poziomie wyzszym o 0.2
pp. Dla catej strefy euro PKB w | kwartale skurczyto sie o 0.2% k/k, wobec
oczekiwanego przez analitykdw poziomu -0.1% k/k. Dodatkowo rozczarowat indeks
instytutu ZEW, ktéry w maju wyniost 36.4 pkt, o 1.9 pkt mniej niZ prognozowano.
Na rynkach surowcow mocnej przecenie poddaty sie ztoto oraz srebro tracac w skali
tygodnia ponad 6%. Miedz stracita nieco ponad 1%, natomiast na 0,7% plusie tydzien
zakonczyta ropa.
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