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uznane za nieodpowiednie dla niego.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub
rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych podmiotéw. Informacje zawarte w dokumencie sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego
autoréw 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 Inwestorow.
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 poszczegolnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy lokowanie przez Klientow Srodkow w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzadzanych
oraz lokowanie srodkéw w takich funduszach inwestycyjnych, ktére z uwagi na indywidualng sytuacje Klienta, w tym jego poziom awersji do ryzyka oraz horyzont inwestycyjny moga by¢
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W mijajacym tygodniu na warszawski parkiet wkradta sie lekka nerwowosc.
Psychologiczny poziom 2500 pkt na indeksie blue chips nie zostat obroniony przez
kupujacych. W centrum zainteresowania uczestnikow warszawskiej gietdy byt PKO BP
i informacja o tym, ze przejmuje od Nordei bank i towarzystwo ubezpieczen na zycie.
Informacja spodobata sie inwestorom. Na czwartkowej sesji, po podaniu komunikatu,
kurs PKO BP odnotowat wzrost o 2.42%. Lepiej od blue chips zachowaty sie spotki mate
i Srednie notujac wzrosty na poziomie 2%. Sposrod danych makroekonomicznych
w zesztym tygodniu opublikowany zostat odczyt inflacji za maj. W maju inflacja wzrosta
jedynie o 0.5% w relacji rocznej i byta jednoczesnie o 0.1 pp nizsza niz w poprzednim
miesiacu. Konsensus rynkowy ksztattowat sie na poziomie 0.7% r/r. Niski odczyt moze
by¢ argumentem za kolejna obnizka poziomu stop procentowych przez Rade Polityki
Pienieznej na lipcowym posiedzeniu. Na rynku walutowym druga potowa tygodnia
uptyneta pod znakiem umocnienia ztotego. W piatek kurs EUR/PLN spadt w okolice 4.20,
USD/PLN do poziomu 3.16, a CHF/PLN oscylowat w rejonie 3.42.

Na globalnych parkietach mijajacy tydzien uptynat pod znakiem spadkéw na rynkach
i oczekiwaniu na najblizsze posiedzenie Federalnego Komitetu Otwartego Rynku
(FOMC), na ktérym zostanie podjeta decyzja w sprawie kontynuacji QE3. Amerykanskie
indeksy zakonczyty tydzien na 1% minusie. Nieco gorzej wypadty parkiety
zachodnioeuropejskie, gdzie niemiecki DAX stracit 1,54% a francuski CAC40 1,74%.
Wyprzedaz przetoczyta sie rowniez przez gietdy azjatyckie. W trakcie tygodnia indeks
Nikkei 225 odnotowat spadek o 1.48%, a kurs Hang Seng spadt az o 3.98%. Natarcie
niedzwiedzi jest pochodna prognoz dotyczacych spowolnienia chinskiej gospodarki
(w trakcie 5 lat do ok. 6%) i wycofywaniem kapitatu spekulacyjnego z Japonii.
Kierunek, w ktérym beda podazac globalne gietdy, wskaze w najblizsza srode decyzja
FOMC w sprawie QE3. Decyzja o ograniczeniu poziomu skupowanych aktywow
Z pewnosciag wywota nerwowos¢ uczestnikow rynku. Dane makroekonomiczne
naptywajace z USA, nie daja jednoznacznych wskazéwek jaka bedzie decyzja w sprawie
QE3. W poniedziatek James Bullard, cztonek FOMC, po raz kolejny wyrazit poparcie dla
utrzymania biezacego poziomu QE3. Kolejny dzien przyniost pogtoski o tym, ze Fed
zdecyduje sie na ograniczenie skupu aktywow o 5-10 mld USD. Nerwowa reakcja
inwestorow na spekulacje byta jednak krotkotrwata. Na rynku surowcow o prawie 2%
potaniata miedz. Na lekkim plusie tydzien zakonczyto ztoto (+0,56%). Znacznie lepiej
poradzito  sobie  srebro  zyskujac prawie 2%  oraz ropa (+1,31%).
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