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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany,
cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych podmiotéw. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane
zgodnie z najlepszg wiedza jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnos$ci i kompletnosci. Autorzy zastrzegajg,
ze dokument ma wytgcznie charakter informacyjny i nie moze by¢ wylaczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki
decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne nalezy zapoznaé si¢ z Prospektem
Informacyjnym. Adresaci tego dokumentu powinni wzigé pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzadza funduszami inwestycyjnymi i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzadzanie,
ktérej stawka rézni sie pomiedzy poszczegdlnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy lokowanie przez Klientéw $rodkéw w funduszach
inwestycyjnych przez nie zarzgdzanych oraz lokowanie $rodkéw 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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Po ostatnim tygodniu listopada, inwestorzy zdecyau® maj powody do zadowolenia —
po pkciu dniach handlu indeks WIG20 zyskat 4,35%, niestabiej wypadt indeks
»-maluchow”, ktéry wzrost o 1,8%. Mimo pozytywnyclewséw naptywajcych z USA
oraz Europy, na polskim rynku nie zabrakio rownigmiedzwiedzich” komunikatow,
w trakcie tygodnia OECD poinformowate tempo wzrostu polskiej gospodarki spowolni
do 2,5% w 2012 roku, ze wzglu na spowolnienie w Strefie Euro, swoje prognoagigh
rowniez Morgan Stanley — tutaj dynamgikwzrostu obniono do 3,5%. Dodatkowych
niepokojow dodata agencja Moody'’s, ktora poinfornaéayze rozwaa obnienie ratingu
dtugu 87 europejskich bankéw, w tym PKO BP. W aemtiuwagi inwestorow znalaztyesi
informacje o prognozowanym, rekordowym zysku netto 2011 r. banku PKO BP,
mozliwosci wyptacenia dywidendy przez drugi co do wielgo bank Pekao oraz
doniesienia z KGHM o tynye MF liczy na wgksze ni oczekiwano wptywy z podatku od
koncentratu miedzi (2 mid zt — 1,5 mld zt eeej niz oczekiwata spoétka).W gronie
najlepszych spotek znalazhyesiKernel (+12,42%), BRE (+11,97%), Pekao (+9,430@),
drugim biegunie uplasowatyeshatomiast Getin, Lotos i Bogdanka.

Na rynkach zagranicznych juod pocatku tygodnia kupujcy otrzymali wsparcie
w postaci ,byczych” komunikatow, w USA sprzedaetaliczna w ,Black Friday” (tupo
Swiecie Dzikczynienia) wzrosta o 6,6% r/r — najlepsze wynigk®ra handlu od 2007,
odkwiezono deklaragf FED o maliwosci skupu obligacji zabezpieczonych hipotekami
o wartaci 0,5 bln USD, a ze Strefy Euro pojawitg sloniesienia o mdiwosci udzielenia
przez MFW 400-600 mid euro pgczki dla Wioch oraz informacje o tynig Niemcy

I Francja chg w ekspresowym tempie przeforsaimaowy pakt stabilngci euro. Kolejne
komunikaty wprowadzaty mieszane nastroje: Mood’sygaalizowat obrienie ratingu
bankéw w 15 krajach Strefy Euro, dziennik ,La Tl poinformowat z koleize S&P
moze przyzna ratingowi Francji negatywnperspektyw, na drugim biegunie znalazia si
udana aukcja wioskich obligacji, obbka stopy rezerw obowzkowych przez Bank
Ludowy Chin oraz dobre dane makro z amefigkéego rynku pracy. O ostatecznej
wygranej bykow zadecydowala niespodziewana skoandgma akcja bankow
centralnych, maga na celu popragvptynnasci w globalnym systemie finansowym, ktéra
w efekcie doprowadzita do euforii zakupow i pozwalzakaiczy¢ tydzien solidnymi
wzrostami (dla wikszasci parkietéw tydzié byt najlepszy od 2009 roku).
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