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ryzyka oraz horyzont inwestycyjny moga by¢ uznane za nieodpowiednie dla niego.

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
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To byt tydzien...

W ubiegtym tygodniu, warszawski parkiet na tle gillych gietd, wypadt catkiem dobrze.
Podczas gdy wksza¢ gtownych indeksow zakm@zyta tydzié na minusie, WIG20 mogt
pochwalt sie wzrostem o 1.69%. Natg jednak podkrdi¢, ze od dhiszego czasu
notowaniom na warszawskiej gietdzie towarzysardzo niskie obroty. Obawy o recges;j
w strefie euro oraz kondygjGrecji i Hiszpanii, wywotuj awersg do ryzyka i sktaniaj do
szukania bezpieczniejszych form inwestowania.

Opublikowane w tym tygodniu dane, dotyce polskiej gospodarki nie rozczarowaty.
PKB w | kwartale wzrést zgodnie z oczekiwaniami 6% r/r. Natomiast majowy indeks
PMI dla przemystu wyniést 48.9 pkt, kiedy konsenseekiadat poziom 48.6 pkt.
Polska waluta nadal ostabia sv stosunku do euro i dolara. Para EUR/PLN przedyiér
na poziomie 4.40 kontynwg wedrowke w kierunku 4.50. Réwnie para USD/PLN
pokonuje techniczne opory. Bez e¢kszych probleméw przebita poziom 3.50,
konsekwentnie zhbiajac sk w okolice rejonu 3.60.

Wyprzeda na rynkach zagranicznych nasilata wiraz z kolejnymi informacjami o stabej
kondycji Eurolandu i kiepskimi danymi makro. Chwilg optymizm pojawiat si

w przypadku publikacji sondg przedwyborczych z Grecji, ktore jako lidera czeowych
wyborow wskazywaly Now Demokracg. Réwnie szybko jednak znikat, kiedy
w kolejnych sondzach na pierwsg pozycg wysuwata s antyreformatorska SYRIZA.
Optymizmem nie napawgkolejne scenariusze wgia Grecji ze strefy euro i szacowany
koszt tego zdarzenia. Dodatkowych impulséw dla meéedzi dostarczaly rosee
rentowndci hiszpaskich i wioskich obligacji oraz kolejne eciia ratingdow hiszpaskich
bankéw. Na rynku walutowym euro jest najstabszeasunku do dolara od lipca 2010 r.
Swoje minimum w tym tygodniu agingt na poziomie 1.22875, sukcesywnie zmieqza]
w kierunku rejonu psychologicznego wsparcia jakim estj  1.20.
Przecena nie omija rowriesurowcow. Ztoto odnotowato czwarty migsi spadkow.
Ostatni raz zdarzyto sito w sierpniu 1999 r. Z kolei cena miedzi spadtaym tygodniu
do najnzszego poziomu od pogiku roku. Cena miedzi z trzymiesznych kontraktow na
londynskiej gietdzie swoje minimum agineta na poziomie 7422.75 USD/A.
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