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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 na tle zachodniopajskich gsiadow wypadt
dosy blado. Podczas gdy indeksy DAX, CAC40, FTSE100obowaty solidne wzrosty,
zmagania warszawskich bykow i nigdedzi byly dosy wyrownane. Inwestorzy szukali
kierunku, w ktorym pogiza¢. Indeks szerokiego rynku WIG zalazyt notowania na
poziomie 43759.43 pkt, przechyajtym samym szalzwyciestwa w stron niedzwiedzi
(tygodniowy spadek o 0.52%). Napksze emocje w tym tygodniu budzitasnd
inwestoréw Telekomunikacja Polska SA. Nie byly éanak pozytywne emocje, a kubet
zimnej wody wylany na gtow akcjonariuszy. Telekomunikacyjna spoika aiyfa
prognozy na 2012 r., podaj jako przyczyn niekorzystne czynniki makroekonomiczne
| rosmcg konkurenog cenovg w segmencie telefonii komorkowej. Obanie szacunkow
dotyczyto zaréwno przychoddw, nigrEBITDA, jak i planow wyptacenia dywidendy za
2012 r. Po serii ztych wéei kurs spoétki spadt w skali tygodnia o ponad 18%e Najlepsze
sygnaty naptyaty z polskiej gospodarki. We wrg&eiu produkcja przemystowa skurczyta
sic az 0 5.2% r/r, po tym jak w poprzednim mig=i odnotowano wzrost o 0.5% r/r.

Na globalnych parkietach w pierwszej potowie migago tygodnia dato szaobserwowa
poprave sentymentu i wksz sktonnd¢ inwestorow do kupowania, wkisza¢ indeksow
notowata wzrosty czemu sprzyjaty dobre wyniki pkbWwane przez amerykakie banki
oraz niezte dane z rynku nieruchodoow Stanach. W drugiej potowie tygodnia gietdy
zanotowaly korekt wczeniejszych wzrostow, inwestorzy byli zaniepokojeniim.
wickszg od oczekiwé liczbg wnioskow o zasitek dla bezrobotnych oraz wynikami
przedsgbiorstw technologicznych w Stanach. Przecenie pgdkiaakcje takich spétek jak
Google czy Microsoft. W zesztym tygodniu dobre sgienaptywaly ze strefy euro.
Przedstawiciele Trojki zakazyli wizyte w Atenach i porozumieli gsiz greckim rzdem

co do wekszaci dziatay, jakie musz by¢ podgte w celu realizacji programu reform.
Dodatkowo Wolfgang Schaeuble, minister finanséw Néemzapewnit,ze Grecja nie
zbankrutuje. Pozytywne wdei naptyrely rowniez z Hiszpanii, dla ktorej agencja
ratingowa Moody's potwierdzita wiarygodfiokredytows na poziomie Baa3, podajjako
uzasadnienie swojej decyzji spadek ryzyka brakue¢gastHiszpanii do rynku dlugu.
Inwestorom spodobat girowniez projekt portugalskiego budtu na 2013 rok, ktory
zaklada znacgre ckcia wydatkdw i wysze podatki. Dobre nastroje na europejskich
parkietach pomogly euro umoénisic w stosunku do dolara. We wtorek eurodolar
z tatwaicig przebit psychologiczny opor na poziomie 1.30.
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