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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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W ciagu ubiegtego tygodnia nastroje na rynkach byly maes. Na wikszaci gidbwnych
globalnych parkietow, tygodniowe zmagania ostateczmvygraty byki. Niestety
w wigkszaci tej nie znalazta giwarszawska gietda, gdzie indeks blue chips w pggec
tygodnia stracit 1.16%, Kwmzac pigtkowe notowania na poziomie 2037.18 pkt.
Najsilniejsze] przecenie poddalkesPGNIG i PGE, tragc odpowiednio 5.91% i 4.72%.
Nienajlepsze dane napkhy z polskiej gospodarki. Dynamika sprzegadetalicznej
wyhamowata z 10.7% r/r odnotowanych w marcu do 5t8% kwietniu, kiedy konsensus
rynkowy zaktadat wzrost o 9.45% r/r. Niepokoje avdfos¢ wspolnoty europejskiej
przyczynity s¢ do kontynuacji ostabienia polskiej waluty wedém euro, dolara i franka.
Najwiecej ztoty stracit w stosunku do dolara, testupv srode psychologiczny opor na
poziomie 3.50.

W ubiegtym tygodniu na rynkach zagranicznych emowfgod inwestorow rozpalaty
euroobligacje i kontynuowany od miesy temat zwizany z kondyg Hellady.
Oczekiwania nasrodowy nieformalny szczyt przywddcow Unii Europeggk ktdrego
tematem przewodnim byty wdaie euroobligacje i wygie Grecji ze strefy euro, moa
wskaz& jako przyczye wzrostbw na pocgku tygodnia. Wspolnota europejska
opowiedziata si za pozostaniem Grecji w strefie euro, podla@gc przy tym konieczn
wdrozenia przez ni programu reform i wywizywania s¢ z zobowszan. Jeli zas chodzi

0 euroobligacje,zadna z dwoch gtdwnych stron w tej sprawie, nie mnifae swojego
stanowiska. Francja zaproponowata egejiroobligacji jako nakzizie stizgce do walki
z kryzysem. Niemcy natomiast stanowczo sprzecimsij zwickszaniu zadtzen budzetéw
narodowych, wskazag przy tym program konsolidacji finanséwrsav wspolnoty jako
wiasciwg drog przezwycgzania obecnego kryzysu. Pozostatasézygodnia uptyeta pod
znakiem stabych odczytow makroekonomicznych. Daulatk niepokdj wywotaty
informacje o stabej kondycji najbogatszego regiantonomicznego Hiszpanii - Katalonii,
ktora zadeklarowatla potrzelpomocy finansowej, po tym jak wyczerpata w tym uok
mozliwos$¢ refinansowaniu diugu. Na rynku walutowym, euro tyomiuje przeceg
wzgledem dolara. Wsrode para EUR/USD znalaztagsna najnkiszym poziomie od lipca
2010r., zblkajac sk do rejonu 1.2500. Spadki nie omiajéwniez rynku surowcow.
Najwiekszej tygodniowej przecenie ulegto ztoto i srebro.
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