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Poczatek zesztego tygodnia przynidst kontynuacje spadkéw na wiekszosci rynkdw rozwinietych. Korekta, ktdra rozpoczeta sie na poczatku miesigca
swdj moment kulminacyjny osiagneta za oceanem w $rode, w Europie spadki trwaty jeszcze w czwartek. Pigtek przynidst juz solidne wzrosty, zwtaszcza
w Europie. Trudno oceni¢, czy rynki wréca do wzrostéw. Na pewno jednak ostatnie spadki to przede wszystkim efekt realizacji zyskéw, ktéra wisiata
w powietrzu juz od dosy¢ dawna. Teraz sprzedawali inwestorzy, ktérzy nie zdazyli zamieni¢ zyskéw papierowych na gotéwkowe w sierpniu. Oczywiscie,
troche inne motywy kierowaty uczestnikami rynkéw w Stanach Zjednoczonych i Europie Zachodniej. Ci drudzy maja bowiem powazny problem
z fundamentami makroekonomicznymi. Za oceanem gospodarka rozwija sie w zadowalajacym tempie. Stabsze dane o sprzedazy detalicznej zostaty
skompensowane bardzo dobrym wynikiem produkcji przemystu oraz kolejnym dobrym raportem o wnioskach o zasitek. W strefie euro z kolei dane
o produkcji przemysfowej byty stabe, spadfa ona bowiem 0 1,9% r/r zapowiadajac staby odczyt PKB za Il kwartat. Tak wiec, po mniej wiecej roku nadziei
na odbudowe wzrostu gospodarczego, kraje nalezace do wspélnego obszaru walutowego ponownie zmierzaja w strone recesji.

Na tle tego, co dziato sie na rynkach rozwinietych zachowanie niektérych rynkéw wschodzacych byto bardzo umiarkowane. Mimo napiecia w Hongkongu,
tamtejsza gietda spadta zaledwie o 0,3%. Gietda w Szanghaju takze trzymata sie bardzo dobrze i cho¢ w ciggu tygodnia stracita okoto 1% czyli tyle
co rynki rozwiniete, to bez takiej zmiennosci. Gietdy w Istambule i w Moskwie zamknety tydzien na plusie, zwlaszcza ta pierwsza, ktérej gtdwny indeks
wzrést o0 2,8%. W relatywnie dobre zachowanie regiony wpisata sie takze Warszawa. WIG stracit 0,14%, cho¢ przed spadkami oparty sie gtéwnie duze
spotki - WIG20 zyskat 0,4%. Rynek w dét pociagnety zas spotki Srednie, WIG50 spadt o 1,5%. Gorsza sytuacja w strefie euro odbifa sie takze
na obligacjach krajéw peryferyjnych. Rentownosci greckich 10-latkéw skoczyty do géry o 1,5 punktu procentowego i przebity 8%, taniaty takze papiery
portugalskie. Korekta dotkneta réwniez polskich obligacji, poniewaz jednak na poczatku tygodnia ich rentownos¢ spadia, caly tydzien nasze papiery
skarbowe zamknety na plusie. Biorgc pod uwage reakcje rynku na ostatnia obnizke stép NBP i wypowiedzi cztonkdw RPP moze sie okaza¢, ze dla
inwestoréw bardziej cenigcych spokdj najciekawsze moga okazac takie inwestycje w takie fundusze jak Skarbiec Depozytowy lub Skarbiec
Obligacja.

-0,5% 9
rrecroo B 0.7% o.';?_c,b
3’ 3% DAX
PKB
'510%
ISEL00 NIKKEI225
-0,7%

R/R POLSKA
SENSEX

1,7%
SPRZEDAZ

DETALICZNA
R/R POLSKA

4,2%

PRODUKCJA
PRZEMYSLOWA
R/R POLSKA

-0,3%

INFLACJA
R/R POLSKA

0.7%

BOVESPA

Tygodniowe stopy zwrotéw indekséw na 17.10.2014

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych.
Nie powinien tez by¢ rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu s3 jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i moga ulec zmianie bez
zapowiedzi. Skarbiec TFI SA nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania. Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym
o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i Kluczowych Informacjach dla Klientéw, dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA w serwisie skarbiec.pl i w sieci
sprzedazy. Subfundusze nie gwarantuja osiagniecia okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych srodkéw.



