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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, ktdrej 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¢
uznane za nieodpowiednie dla niego.
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To byt tydzien...

Mijajacy tydzien na warszawskim parkiecie uptynat dosy¢ spokojnie, z zauwazalng
przewagq strony popytowej na srodowej i czwartkowej sesji. W trakcie tygodnia indeks
szerokiego rynku odnotowat wzrost o 1.02%, konczac pigtkowe notowania na poziomie
50819.81 pkt. Na poniedziatkowej sesji debiutowat nowy indeks - WIG30 (do spotek
z WIG20 dotaczyto 10 spotek z mWIG40). Poszerzenie indeksu blue chips ma na celu
zwiekszenie ptynnosci na warszawskiej gietdzie. Powinien zwiekszy¢ roéwniez
zainteresowanie nowymi spotkami w indeksie. Z polskiej gospodarki naptynety kolejne
pozytywne sygnaty. Sprzedaz detaliczna w sierpniu odnotowata wzrost o 3.4% r/r, po
tym jak w poprzednim miesiacu byto to +4.3% r/r. Konsensus rynkowy ksztattowat sie na
poziomie +3.1% r/r. Nieco lepsze dane naptynety réwniez z rynku pracy. W sierpniu
stopa bezrobocia spadta do 13% z 13.1% odnotowanych w lipcu. Analitycy nie oczekiwali
zmian w relacji do poprzedniego miesiaca.

Euforia po nieoczekiwanej decyzji Fedu w sprawie braku ograniczenia programu QE3
opadta. Przesuniecie w czasie zmniejszenia skupu aktywow przedtuzy stan oczekiwania
inwestoréw i okres wnikliwego analizowania danych z amerykanskiej gospodarki.
Na pierwszy plan wysuneta sie teraz kwestia limitu zadtuzenia amerykanskiej
administracji. Teoretycznie USA ma s$rodki na funkcjonowanie administracji tylko do
1 pazdziernika. Aby podniesienie limitu zadtuzenia byto mozliwe potrzebne jest
porozumienie Demokratow i Republikandéw, co nie jest do konca takie proste. Brak
decyzji w tej sprawie moze w najblizszych dniach wprowadzi¢ nerwowos¢ na globalnych
parkietach. Na poczatku tygodnia inwestorzy poznali wyniki wyborow do Bundestagu.
Angela Merkel po raz trzeci zostata wybrana na fotel kanclerza Niemiec. Koalicja
CDU/CSU zdobyta az 41.5% gtosow (311 mandatow), co jednak nie zapewnito jej
wiekszosci niezbednej do rzadzenia. Dziatania Merkel koncentruja sie teraz na
poszukiwaniu koalicjanta. Wyniki wyborow nie zaskoczyty, co byto wida¢ po braku
reakcji ze strony uczestnikow rynku.
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