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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytgczng 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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W trakcie mijajcego tygodnia warszawski indeks blue chips podejahditka prob sforsowania
oporu na poziomie 2424 pkt. Ostatecznie bitw tym rejonie wygraty nietlviedzie, a WIG20
zakaczyt pigtkowe notowania na poziomie 2421.54 pkt, zys&uy trakcie tygodnia 0.97%. Do
najmocniej rosgcych spotek zaliczaly siLotos oraz PGE. Po drugiej stronie bieguna znalsigty
KGHM i TPSA. Probie przebicia gérnego rejonu kordadiji, w ktérej kurs WIG-u20 znajdujegsi
od potowy poprzedniego roku, nie pomogly dane maianemiczne naptywage z polskiej
gospodarki. W Il kwartale dynamika PKB wyniosta 1.48f, kiedy konsensus rynkowy
ksztattowat s} na poziomie wyszym o 0.4 pp, a odczyt za Il kwartat pokazat wzm&t4% r/r.
Rozczarowata rowniesprzeda detaliczna, ktéra w gazierniku wzrosta o 3.3% r/r, 0 0.7 pp
mniej niz oczekiwali analitycy. Z drugiej strony pozytywnz@skakuje zainteresowanie polskim
diugiem. Ceny polskich obligacji kijkolejne rekordy. W ptek rentowné¢ dzieseciolatkdw
osiggreta historyczne minimum na poziomie 3.988%. ZdaniemalitykOw agencji ratingowej
Moody’s, rentowné¢ polskiego diugu ma jeszcze potencjat do spadkusZ@alobnice mog
sprzyja& dobre nastroje, obserwowane zazwyczaj na konieas, rgik rownie wyzsze
zainteresowanie za strony zagranicznych inwestorow.

Pierwsza potowa tygodnia na globalnych parkietgaywata pod znakiem wyprzegha Na Wall
Street powrdcity obawy o Kklif fiskalny i krotki cgana uzyskanie kompromisu paiizy
Demokratami i Republikanami. Roéwaiena europejskich gietdach dominowaly niedkdzie.
Spodziewanej euforii nie wywotato porozumienie waspie Grecji, do ktérego doszto we wtorek.
Do najwaniejszych ustale zawartych pomgidzy ministrami finanséw pestw strefy euro

i przedstawicielami MFW, natata redukcja diugu Grecji o0 40 mld EUR, do pozioh24% PKB,
ktéra ma nagpi¢ do 2020 roku, jak rowniewyptata wsparcia finansowego wcknej wysokéci
44 mld EUR. Diametralna zmiana nastrojow na rynkéioAnsowych nagpita w srode po
wypowiedzi Baracka Obamy i republikekiego przewodniegego Izby reprezentantéw, Johna
Boehnera, ktorzy zgodnie stwierdzifie klifu fiskalnego uda siunikmg¢, a do porozumienia
dojdzie jeszcze przedvigtami. Wyrana poprawa nastrojow, podyktowana nadgzigg unikngcie
kliftu fiskalnego, pozwolita gtownym indeksom zalazy¢ tygodniowy bilans na plusie.
Polepszenie sentymentu na globalnych parkietach oglumeuropejskiej walucie. Wraz ze
wzrostem indeksow, eurodolar ruszyt na pétnoc do poziomu 1.30
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