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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...

Do pigtku warszawski parkiet byt do§yspaty. Dopiero decyzja Fedu, o uruchomieniu
trzeciej rundy ildciowego luzowania polityki pieainej, zackcita byki do ataku.
Pigtkowa euforia pozwolita indeksowi WIG20 zamgénnotowania na poziomie 2417.32
pkt., co oznacza tygodniowy wzrost 0 4.32%. Liddramrostéw byty spotki surowcowe
(KGHM oraz JSW) oraz TVN. Na rynku pojawdapic informacje dace nadzigj na
obnizenie stop procentowych przez RaHBolityki Pientznej. Anna Zieliska-Gtbocka,
cztonek RPP, uwa ze naley zrezygnowa z polityki podwyzszania stop procentowych.
Dodatkowo Zielhska-Gtbocka dodataze obecnie rozpatrywana jest raczejztveosé ich
obnizenia, ale bdzie to uzalenione od dalszych odczytow pheych z polskiej
gospodarki. Na rynku walutowym ztoty zngce umocnit s w stosunku do euro i dolara.
W piatek para EUR/PLN testowata psychologigdrarieg na poziomie 4.05. To najiszy
poziom od potowy sierpnia. Z kolei para USD/PLN giiita opdér na poziomie 3.10.
Polska waluta nie byta tak silna w stosunku do dolach pocatku kwietnia.

Mijajacy tydziem na rynkach zagranicznych zdominowaly dwa wydaezem srode
inwestorzy czekali na decyzniemieckiego Trybunatu Konstytucyjnego. Rozczaraaan
nie byto. TK uznat pakt fiskalny i Europejski Mecl@am Stabilizacyjny za zgodne
z konstytucj. Zostaty jednak postawione dwa warunki ratyfikagjierwszym z nich jest
koniecznd¢ informowania Bundestagu o rozszerzeniu wait&€ SM. Dodatkowo zgody
Bundestagu dalzie wymagat udziat Niemiec w ESM poagj 190 mid EUR.
Na globalnych parkietach powiato optymizmem.¢Falforii wywotato jednak czwartkowe
wystgpienie Bena Bernanke, na ktorym szef Fedu zapowdedmuuchomienie kolejnej
rundy ilosciowego luzowania polityki pieainej, co oznacza rozpogde przez Rezergv
Federalg programu skupu obligacji zabezpieczonych kredythipotecznymi o0 warkei
40 mld USD miesicznie. Ograniczenie czasowe programu nie zostatoneodzodatkowo
Fed utrzymat stopy procentowe na niezmienionym quom, wydhzajac przy tym
deklaracg pozostawienia ich na tym poziomie znka 2014 r. do potowy 2015 r.
Po tych informacjach inwestorzy ruszyli na zakupilolfalne indeksy zakwzyly tydziea
solidnymi wzrostami. Informacja o uruchomieniu QB8mogta eurodolarowi przebi
psychologiczny opor na poziomie 1.30. Europejskaut@ahie byta tak silna w stosunku do
dolara od pocgtku maja 2012 r.
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