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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 mijajacym tygodniu warszawski parkiet ppet odwrotry drogy niz zachodnioeuropejskie
gietdy. Kiedy gtowne indeksy europejskie tracity skutek nie najlepszych odczytow makro
i rosmgcych rentownéci hiszpaskiego i wioskiego diugu, WIG20 byt odporny na zie
informacje. Ale podczas gtkowej euforii, kiedy DAX i CAC40 mocno gly sie w gor po
decyzjach przywodcéw Eurolandu, warszawski indelazoptawat w tyle. W trakcie
tygodniowych zmaga WIG20 wzrost o 1.48%, kwzac pigtkowe notowania na poziomie
2275.3 pkt. W czwartek emocje inwestoréw rozbudx&@oA KGHM, na ktorym na wniosek
MSP pod¢to decyz¢ o wyptaceniu dywidendy w wysoka 28.34 PLN (DY = 19.54% dla
piatkowego kursu zamkecia). Pod wptywem ptkowej euforii, na rynku walutowym zioty
znacaco umocnit s} w stosunku do euro i dolara. Para EUR/PLN z#di s do poziomu
4.22, natomiast USD/PLN do rejonu 3.33.

Pocatek mijapcego tygodnia na rynkach zagranicznych przyniogbrinacje dotycgce
zlozenia przez Hiszpagii Cypr oficjalnych wnioskdbw o pomoc finansewz funduszy
europejskich. Podczasodowej telekonferencji ministrowie finanséw strefyro zatwierdzili
przyznanie funduszy ratunkowych wniosiaym krajom. Hiszpania dostanie pomoc
w wysokaci 51-62 mid EUR, a podmiotem odpowiedzialnym zaypnanesrodki bedzie
hiszpaski rzzd. Z kolei Cypr mae liczg na wsparcie w wysokoi 10 mld EUR.
W tym przypadku warunkiem przyznanej pomocy jest rom@dzenie reform.
Nastroje inwestorow na koniec tygodnia podyktowagty decyzjami, ktére zapadty na 2-
dniowym szczycie europejskim. Silny wzrost gtéwnyotekséw i znacge umocnienie euro
w stosunku do dolara wywotato porozumienie eurdpelsprzywddcow w sprawie daraego
wsparcia Hiszpanii i Witoch. Nagdziem do stabilizacji sytuacji na rynkach obligacji
konkretnych krajéw &dzie Europejski Fundusz Stabilizacji Finansowejzotauropejski
Mechanizm Stabilizacyjny. Ustalono rownjee ESM lkedzie mégt w konkretnych warunkach
bezpdrednio dokapitalizowabanki.

Decyzje podjte w trakcie szczytu europejskiego istotnie wptyrrowniez na rynek diugu.
W piatek poziom rentowniei 10-letnich obligacji spadat zaréwno w Hiszpanak i we
Wioszech. Powisze informacje wphygty pozytywnie take na surowce. W glek najsilniej
straty odrabiato srebro i ropa, ktére tydzieakaczyly odpowiednio na ponad 2- i 5-
procentowych plusach.
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