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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 podmiotow. 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¢

uznane za nieodpowiednie dla niego.
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To byt tydzien...

Miniony tydzien na warszawskiej gietdzie byt kolejnym spadkowym. Wptyw na to maja gtéwnie politycy,
ktorzy zapowiedzieli juz wprowadzenie podatku dla bankéw i ubezpieczycieli. Nadal niepewny jest los
sektora energetycznego, na ktorym ciazy mozliwos¢ ratowania kopaln oraz duze naktady inwestycyjne na
nowe elektrownie. Przyczynito sie to do spadkow na naszej gietdzie- indeks WIG w tydzien stracit 3,04%
konczac notowania na poziomie 46537,67 pkt. Najgorzej wypadty spotki najwieksze- indeks WIG20 spadt
0 3,5%. Nieco lepiej poradzity sobie mate i Srednie spotki- indeks sWIG80 stracit 2,58% a indeks mWIG40
spadt o 2,31%. Sposrod blue chips szczegblnie stabo radzity sobie akcje spotek energetycznych - Energa
spadta o prawie 13%, Tauron przecenit sie o 8,5%. Kiepsko radzity sobie rowniez akcje KGHM, ktory stracit
na wartosci 9,6%. Wptyw na to miata informacja, ze podatek od kopalin moze nie by¢ anulowany na co
liczyli inwestorzy. Pozytywnie wyrézniaty sie akcje Eurocashu i BZ WBK, ktore zyskaty odpowiednio 4,08%
i3,16%.

W ubiegtym tygodniu odbyto sie posiedzenie Rady Polityki Pienieznej. Stopy procentowe pozostaty
niezmienione. Z danych ekonomicznych opublikowany zostat finalny PKB za trzeci kwartat oraz inflacja
CPI w listopadzie. PKB w trzecim kwartale rost w tempie 3,5% r/r. inflacja wyniosta -0,5% r/r.

Na rynku dtuznym rentownosci dziesiecioletnich obligacji skarbowych zakonczyty piatkowe notowania na
poziomie 2,89 %.

Przecena nie omineta takze rynkow $wiatowych. Pozytywnie wyrozniat sie rynek amerykanski, na ktorym
indeksy S&P500 oraz Dow Jones zakonczyty tydzien na niewielkim plusie. Sposrod pozostatych rynkow
negatywnie wyrozniaty sie szczegolnie niemiecki DAX oraz francuski CAC40, ktore przecenity sie o ponad
4%. Brytyjski FTSE100 spadt o 2,15%. Nieco lepiej radzity sobie rynki krajow emerging markets
- brazylijska Bovespa spadta o 1,12% a turecki BISt100 stracit 1,82%.

W ubiegtym tygodniu inwestorzy oczekiwali na czwartkowe dane z EBC oraz piatkowe z amerykanskiego
rynku pracy. EBC rozczarowat rynki. Zgodnie z oczekiwaniami obnizona zostata stopa depozytowa do
-0,3% z -0,2%. Dodatkowo przedtuzono program skupu aktywdw, co najmniej do marca 2017 roku oraz
rozszerzono go o obligacje emitowane przez wtadze regionalne. Dane, ktére naptynety ze Stanow
Zjednoczonych byty pozytywne. Liczba nowych miejsc pracy w sektorze pozarolniczym wzrosta
w listopadzie o 211 tys. powyzej oczekiwan rynkowych. Do tego dane za dwa wcze$niejsze miesigce
zostaty zrewidowane w gore o 35 tys. Stopa bezrobocia utrzymata sie na poziomie 5%.

Na rynku surowcow drozaty metale szlachetne- ztoto o 2,74% a srebro o 3,25%. Przecenie o ponad 4%
poddata sie ropa naftowa na co wptyw miata informacja o zwigkszeniu dziennego wydobycia przez OPEC.
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