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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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To byt tydzien...

Miniony tydziea uptymt pod znakiem oczekiwania na szczyt przywodcow 48,
odzwierciedlone zostato w stabych obrotach podgesvszych dni handlu. Po tygodniu
niepewndci warszawski indeks Blue Chipow stracit 1.37%,skajiej, po raz kolejny
wypadty spotki z indeksu sWIG80 (-1,72%). Na GPW,centrum uwagi pozostawaty
walory KGHM — w trakcie tygodnia koncern poinformawo zamiarze przegia
kanadyjskiej spotki Quadra FNX za 9.4 mld PLN, ettziktorej zwickszytby produkaj
miedzi o 100 tys. ton rocznie, czyli o ok. jgdozwart. Wysoka premia za przgjie
(przeszto 30 proc. ponad eerynkowg Quadry) oraz obawy o dywidegid zysku za 2011
sprawity, ze komunikat nie zostat dobrze prayj przez rynek, a pdiejsze doniesienia
o mazliwych kontrofertach podgrzaty dodatkowo atmosfera akcjach miedziowego
koncernu — po ptiu dniach handlu spétka stracita blisko cztery gemt. Na rynku
pienieznym RPP, zgodnie z oczekiwaniami utrzymata stopyieamienionym poziomie,
oceniajc jednoczénie, ze czynnikiem ryzyka dla stabilé@ cen pozostaje wptyw sytuacji
na globalnych rynkach finansowych — ztoty zaoyt tydzien powyzej 4,50 do Euro.

Wyczekiwany szczyt liderow UE ustabilizowat sytuacja rynkach zagranicznych, nie
przyniost jednak euforii. Oczekiwania, co do sz@go zaegnania kryzysu sttumit jusam
ECB - prezes M. Draghi dat do zrozumiente,druk pierddza jest mato prawdopodobny
oraz, ze to na barkach gdow spoczywa odpowiedzialf® za rozwjzanie fiskalnych
probleméw Eurolandu, postawit on natomiast na lumoe polityki monetarnej
konwencjonalnymi metodami - gidbwna stopa procenta@astata obriona o 25 pb. Sam
szczyt w Brukseli nie przyniést przetomu, postaremi@ zostaty jednak odebrane
pozytywnie, co widoczne bylo po zachowaniu niemielcki francuskich indeksow
w koncowce tygodnia. Nowe postanowienia dotychardziej restrykcyjnych zasad
dyscypliny finanséw publicznych (m.in: kontrola ketdw krajéow Eurolandu,
automatyczne karanie krajow ktorych deficyt sektiimansow publicznych przekroczy 3
proc., 200 mld euro pyczki dla MFW od krajow UE, ktére fundusz wykorzysta pomoc
panrstwom strefy Euro). Na rynku surowcOw notowania dmie pozostaty stabilne
w stosunku do ubiegtego tygodnia. Pomimo otgpiatmosfery wokét Strefy Euro zioto
stracito blisko dwa procent (wzrosty na kruszcuatagjranicza mocny dolar).
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