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

W mijajacym tygodniu warszawska gietda poddatamesymistycznym nastrojom, ktérych
przyczyn maena doszukiwé sig w niekaiczacych s¢ problemach Grecji i Hiszpanii.
W trakcie tygodnia indeks szerokiego rynku WIG gtrac20%, kaiczac pigtkowe
notowania na poziomie 43988.28 pkt. Warszawski parkistrzymat oddech w trakcie
piatkowego drugiego expose premiera Donalda Tuska,ypojak podczas pierwszego,
w listopadzie 2011 roku, kurs KGHM zatama} sa skutek decyzji o nateniu podatku od
kopalin. Tym razem wysgpienie premiera nie miato tak drastycznego wptywuspéiki.
Natomiast inwestorom nie spodobataec stapowied inwestycji, ktorych zrédiem
finansowania bda udzialy Skarbu Restwa w gieldowych spétkach. Indeks najkszych
spotek WIG20 pitkowg ses¢ zamkmyt z 0,76% strag, natomiast tydziezakaiczyt prawie
1,5% niej. Dobre informacje naptgty z polskiego rynku dlugu, gdzie w czwartek
rentowndc¢ 5-letnich obligacji odnotowata historyczne minimum

W mijajacym tygodniu na globalnych parkietach dominowalydawiedzie. Od dhiszego
czasu obawy wod inwestoréw budzi kondycja europejskiej wspolnatyywaga rynkow
finansowych koncentruje ¢ina losach Hiszpanii i Grecji. | tym razem proble@yeci

i Hiszpanii dyktowaty nastroje paryge na rynkach finansowych. Za wydarzenie tygodnia
mozna uzna wizyte Angeli Merkel w Atenach. Niemiegkkanclerz, utésamian przez
Grekow z trudp sytuacy gospodarcz ich kraju i natlgong polityka zaciskania pasa,
powitaty ttumy demonstrggych. Poza deklaracjdalszego wsparcia reform w Grecji
| wyrazenia nadziei na pozostanie Hellady w strefie eummgeda Merkel nie powiedziata
nic nowego. Innym wydarzeniem ksztafitym rynkowe nastroje bylo gsie
wiarygodndci kredytowej Hiszpanii o dwa stopnie z poziomu BBB® BBB- przez
agencg ratingowy S&P. Paradoksalnie informacja nie wywotata faliprgeday, dato s¢
natomiast zaobserwowa popraw sentymentu na europejskich  parkietach.
Brak negatywnej reakcji nie dziwi, g#yinformacje o stabej kondycji gospodarczej
Hiszpanii ¢ tematem dyskusji j od kilku mies¢cy. Na rynku walutowym kiepskie
nastroje w pierwszej potowie tygodnia wywotaly ruelrrodolara w okolice poziomu
1.2825. Kolejne dni i poprawa sentymentu pozwadityopejskiej walucie odrobistraty,

a kurs EUR/USD rozpogk wedrowke w rejon 1.30. Korekcie poddatag¢srowniez
wieksza¢ surowcow. Spadek zanotowata migdtoto oraz srebro. Z kolei pod wptywem
obaw o sytuagj na Bliskim Wschodzie wzrost zanotowata ropa Brendzejac w skali
tygodnia o prawie 2%.
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