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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 wiedzg jego autoréw i pochodzg ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy zastrzegaja, ze dokument
ma wylgcznie charakter informacyjny i nie moze by¢ wylgczng podstawg podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji
inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne nalezy zapozna¢ si¢ z Prospektem Informacyjnym.
Adresaci tego dokumentu powinni wzig¢ pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzadza funduszami inwestycyjnymi i otrzymuje z tego tytutu optate za zarzadzanie, ktérej stawka rézni sie
pomiedzy poszczegdlnymi funduszami. W konsekwenciji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy lokowanie przez Klientéw $rodkéw w funduszach inwestycyjnych przez nie
zarzgdzanych 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...

Stabe odczyty danych makro phae z Chin i Strefy Euro paginety w dot warszawski
parkiet. WIG20 po silnych zwkach w styczniu wszedt w fazkonsolidacji poszukgfp
kierunku do bardziej zdecydowanych ruchéw. Ubieygzien indeks blue chips zamih
spadkiem w wysok@i 2.29%. Liderami spadkéw byto GTC i Asseco. Wgti tygodnia
silnie tracit sektor budowlany. Indeks WIG-BUDOW pakzyt pigtkowsg ses¢ na poziomie
2361.09 pkt., 0 6.7% ) niz przed tygodniem. Wyprzedaakcji spétek budowlanych
spowodowana byta stabszymi wynikami za 2011r., a tgamym wzrostem obaw
inwestorow o kondygjfinansowg firm. Nie najlepiej na rynku obligacji radzity s&bpolskie
dzieskciolatki, ktérych rentowng wzrosta do poziomu 5.5%rodowa aukcja Ministerstwa
Finanséw nie przyniosta satysfakcjogaych wynikoéw. Popyt na obligacje o wasto 2.19
mld PLN byt nizszy niz we wczéniejszych przetargach. Na rynku walutowym zioty tra
w stosunku do euro i dolara. Dopiergtgowa wyprzeda amerykaskiej waluty pomogta
zlotowce znacgeo odrobé straty.

Na rynkach zagranicznych obawy o kondygpspodarcg Chin aktywowaty niegdwiedzie
do dziatania. Od kilku tygodni dane phge z Péastwa Srodka sygnalizyj wyhamowanie
gospodarcze. Nagistwem tego byto pogorszenie nastrojowsméatowych rynkach. Poza
NASDAQ, wszystkie gtdbwne indeksyiatowe zakaczyly tydzien spadkami. Najsilniejsza
przecena dotksia indeks Hang Seng, ktory odnotowat spadek na puzi@.04%.

Na rynku walutowym w @igu tygodnia panowata da zmienné¢. Po serii stabych
odczytow PMI dla Strefy Euro, Niemiec i Francji @ba inwestorow o kondygj
europejskich rynkéw przetgty sie na umocnienie dolara w stosunku do euro. Czwartkowe
wysigpienie szefa Fed, ktory zwrocit uwaga nie najlepszy poziom konsumpcji i stan
amerykaskiej gospodarki gorszy hiprzed kryzysem, wywotat wyprzedadolara, tym
samym pomagag¢ euro odrola straty.

Ztoto w $rode spadto do najiszego poziomu od potowy stycznia, testupoziom 1630
USD za ungj. Przyczym byt silny dolar, ktory wpltyst na mniejsze zainteresowanie
surowcami denominowanymi w amerylskiej walucie. Koniec tygodnia przynidst ekszy
popyt na zioto, wywotany wyprzega dolara. W przypadku sprawdzenig sicenariusza
kontynuacji dalszych spadkow, silnego wsparciazmaospodziewa sic ha poziomie 1600
USD/uncja.
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