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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...

W ubiegtym tygodniu warszawski parkiet byt znaczseiabszy od zachodniclysadow.
Pomimo kiepskich nastrojéw wywotanych obawami o dyoj gospodarcg Hiszpanii,
gtdwneswiatowe indeksy zamksy tydzien na plusach. Warszawskie byki nie byty jednak
na tyle silne. Ritkowe notowania WIG20 zamkhna poziomie 2221.91 pkt, o 1.25% @

niz tydzien wczeniej. Mocno rozczarowat czwartkowy odczyt dynamibrodukciji
przemystowej, ktora w marcu odnotowata wzrost &®7r, wobec oczekiwanych 4.7%.
Stabe wyniki nie zmienigjjastrzbiego nastawienia RPP w sprawie polityki monetarnej
Prezes NBP nie wykluczyt nawet podiggenia stop procentowych. Na rynku walutowym,
pod wptywem stabych danych z amergkkiej gospodarki, ztoty umocnitgiw stosunku
do dolara. W pierwsze] potowie tygodnia polska uelprzejawiata lepsz kondycg
rowniez w stosunku do euro. Wzrost obaw o perspektywyfsteeiro przyniost jednak
powrd6t kursu EUR/PLN w okolice pozioméw sprzed tggia.

Na globalnych parkietach panowata wysoka zmiganBomimo silnych obaw o kondycj
strefy euro, tygodniow potyczlke wygraty byki, zamykajc gtdwne indeksyswiatowe

o0 1-2% wyej. Nastroje dyktowaly dane makro, w szczegéthnazas wyniki aukcji
hiszpaskiego diugu. Pierwszy test zaufania dla Hiszpamat miejsce we wtorek, kiedy
przedmiotem aukcji bylty 12- i 18- mieszne bony skarbowe o waéto 2-3 mid EUR.
Pomimo wysze] premii za ryzyko, ktorej wymagali inwestorzyopyt przewyszyt
oczekiwania. To bylo dobrym pretekstem dla bykow dktywniejszego dziatania.
Wtorkowe notowania zakazyly sk solidnymi wzrostami. Odmienne reakcje wywotat
czwartkowy przetarg 2- i 10- letnich obligacji. Przadowalajcym poziomie rentowriai
(odpowiednio 3.46% i 5.74%) oraz popycieasyym od oferowanego poziomu, rynki nie
zareagowaty tak entuzjastycznie jak dwa dni womg. Do wzmaonej presji poday
przyczynity s¢ obawy wywotane stabymi odczytami makro dla amenfgkée] gospodarki,
jak rowniez kolejne spekulacje na temat ewentualnego zama ratingu Francji przez
agencg Moody's. W trakcie pierwsze) potowy tygodnia znamz spadaty ceny ropy.
Przyczyn byty kolejne, lepsze od oczekiwaane dotyczce tygodniowych zapasoéw tego
surowca. Wobec oczekiwanego poziomu 0.4 min bayyldczyt wyniost 3.9 min.
Dodatkowy bodziec do spadkéw dat prezydent Obartéry kprzedstawit plan walki ze
spekulantami na rynku ropy.
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