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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...

Powr6t obaw o losy Grecji i niepokoj zygiany z klifem fiskalnym, obserwowane w mieym
tygodniu na globalnych parkietach, udzielity sbwniez warszawskim inwestorom. Indeks WI1G20
zakaczyt pigtkowe notowania na poziomie 2323.97 pkt, co oznépgadniowy spadek o 0.94%.
Liderem wzrostbw w zesziym tygodniu byt PGNIG. Integem spodobata siinformacja

0 wynegocjowaniu z Gazpromem korzystniejszej ceazug Do najmocniej spadaych spotek
nalezaty Handlowy i Tauron. Na Tauron niekorzystnie wglynrekomendacje biur maklerskich.
W s$rode RPP podjta decyz¢ w sprawie stop procentowych. Tym razem zaskoczeigabyto.
Zgodnie z oczekiwaniami analitykbw gtdbwna stopacerdiowa zostata obiona o 25 pb do
poziomu 4.50%. Marek Belka, prezes NBP, zapowiedze&ljstopadowe ecie stOp rozpoc#o
cykl tagodzenia polityki piegiznej w Polsce. Diym zaufaniem zagranicznych inwestoréw cieszy
si¢ polski dtug. Kolejne rekordy rentowsm bijg dziesgciolatki. Niestety rownie dobrze nie radzi
sobie polska waluta. Ztoty w stosunku do euro jegstabszy od drugiej potowy wrada, z kolei
kurs pary USD/PLN odnotowuje naj#sze poziomy od pierwszej potowy winga biezacego
roku.

Na globalnych parkietach mipggy tydziex uptymgt pod znakiem silnej wyprzedg. Tygodniowy
bilans gtéwne indeksy zakozyly na solidnych minusach. Pretekstéw do spadk§te kilka.
Do najistotniejszych wydaraetygodnia nalgaty wybory prezydenckie w USA. Zwy@dcy
wyscigu do prezydenckiego stotka ponownie zostat Bar&bama. Reelekcja kandydata
demokratéw spotkata iz silnymi spadkami na Wall Street. Dlagéz inwestoréw byt to dobry
czas na realizagjzyskow, innym wyranie nie spodobataiwygrana Obamy, ktory teoretycznie
ma mniejsze szanse na uniaie klifu fiskalnego. Z kolei na europejskich patkieh fat
wyprzeday wywotato wysgpienie prezesa ECB. Inwestorzy nerwowo zareagowalisiowa
Mario Draghiego, ktory powiedziake w najbliszej przysztéci nie oczekuje poprawy kondycji
gospodarczej strefy euro. Dodatkowo prezes ECB zZivaéage na spowolnienie obserwowane
w Niemczech. Pretekstow do wyprzeggonownie dostarczyta Grecja i kwestia wyptatydpog)
transzy wsparcia finansowego. Co prawda greckd rzatwierdzit program oszednasciowy

o wartaci 13.5 mld EUR, bdacy przepustk do uzyskania pomocy finansowej, ale decyzja o jej
przyznaniu nie zapadnie, jak oczekiwano, na nagblim spotkaniu ministréw finanséw strefy
euro. Na rynku walutowym eurodolar kontynuujedndwke na potudnie. Niepokdj o kondycj
eurogrupy sprowadzit palEUR/USD w okolice rejonu 1.27. Na rynku surowcéw meawyKi
zanotowato ztoto i srebro. Dobrze radzita sobie niéwrropa, z kolei przecenie poddahy si
notowania miedzi.
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