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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...

Od kilku tygodni warszawska gielda wydh calkiem atrakcyjnie na tle
zachodnioeuropejskiclgsiadow i amerykiaskiego parkietu. W trakcie miggego tygodnia
WIG20 wybronit s¢ od spadkdéw, kéiczac pigtkowe notowania na poziomie 2242.15 pkt,
wzrostem o 0.39%. Na wzrost indeksu wpltyw miatonmdobre zachowanie esikursow
KGHM i PKOBP, ktére w skali tygodnia zyskaly pond®o. Cailkiem nigle tydzien
zakaczyty mate isrednie spofki, grupdge je indeksy sWIG80 oraz mWIG40 zyskaty ponad
1%. Rejon Polski zag¥ zyskiwat wigkszy przychylng¢ zagranicznych inwestoréw.
Potwierdzeniem tego jest najgza od kwietnia 2006 r. rentowddo 10-letnich polskich
obligacji na poziomie lekko powsj 5%. Na rynku walutowym ztoty ulegat znacym
wahaniom. Podje w pitek préby umocnienia, nie byly wystarczap skuteczne. Ostatecznie
polska waluta ostabita i w trakcie tygodnia w stosunku do euro i dolara.
O godz. 18:10 w ptek za euro trzeba bytlo zaptac#.2756 a za dolara 3.4092 PLN.

Dilugo wyczekiwane wyniki wyboréw parlamentarnych wbrecji, ktére wygrata
proreformatorska Nowa Demokracja, nie przyniostyekiwanej euforii. Poniedziatkowy
powiew optymizmu, obserwowany w pierwszych godzZmanotowa, szybko zostat
zdominowany przez narasiag obawy o kondygj finansows Hiszpanii. Rentownd
hiszpaskich 10-letnich obligacji osgreta rekordowy poziom 7.28%, przekracgajtym
samym psychologiczny rejon 7.00%. Dodatkowy niepokdbudzity informacje dotycxce
spadku depozytow i wzrostu ztych kredytéw categdfpta payczek w hiszpaskim systemie
bankowym. Kolejne dni uphygly w oczekiwaniu ngrodowe posiedzenie FOMC i wysglienie
Bena Bernanke. Wzrosty na rynkach wywotywaty spag na temat poluzowania polityki
monetarnej przez Fed. Decyzja FOMC nie byta jedrgiddna z oczekiwaniami inwestorow.
Zapowied: wdrazenia QE3 nie padta. FOMC ograniczyt dziatania dotiouacji operacji
TWIST, czyli zamiany obligacji krétkoterminowych mmapiery diine o dikszym terminie
zapadalnéci, do kaica 2012 r. Niezmieniony zostat poziom stép prooewtd, natomiast
pogorszeniu uleglty prognozy wzrostu gospodarcze§d.UNa brak zapowiedzi QE3 rynki
zareagowaty spadkami, ktére utrzymywaty do kaica tygodnia. Notowaniom nie pomagaty
rowniez stabe odczyty danych makro i decyzja ecti ratingdbw 15 globalnych bankow,
dokonanej przez agercMoody’s. Kiepskie nastroje na rynkach przyczysisg do spadku
cen surowcow. W minionym tygodniu najsilniejszejprzeday poddata s ropa i srebro,
tracac odpowiednio 7.74% i 6.51%.
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