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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczng podstawa 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...

Mijajacy, skrécony tydzig dostarczyt sporej dawki emocji. Nastroje na ryik&inansowych
byly podyktowane wydarzeniami plyeymi z amerykaskiej gospodarkiSladem wikszych
parkietow podzata réwnie warszawska gietda. Pierwszy drzieotowan w Nowym Roku
przyniost euforg, ktdrg wywotata informacja o porozumieniu ameryig&ich politykéw

i uniknieciu Klifu fiskalnego. Kacowka tygodnia przyniosta jednak pogorszenie seabymi
che¢ realizacji zyskéw przez inwestoréw. Ostatecznigotgniowy bilans indeks WIG20
zamkryt plusem (+0.73%), kiczac pigtkowe notowania na poziomie 2601.73 pkt.
Gorsze nastroje na europejskich parkietach nieygpawycenie polskiego diugu. Po tym jak
na ostatniej sesji w 2012 r., rentowtd.0-letnich obligacji osgneta historyczne minimum na
poziomie 3.683%, poarek roku przyniost korekt na tym rynku. W pitek rentownéc¢
dzieseciolatek przekroczyta nawet 4% naczco pogorszyta girowniez sytuacja na rynku
walutowym. Polska waluta znagmo ostabita i w stosunku euro (przekroczenie poziomu
4.10) i dolara amerykaskiego (okolice poziomu 3.15).

W mijajacym tygodniu to informacje phate z USA dyktowaty kierunek, w ktérym padity
globalne gietdy. Silny atak bykow w pierwszym dmiatowar w Nowym Roku, wywotata
wiadoma@¢ o kompromisowym porozumieniu ameryis&ich politykdw, ktore opinia
automatyczne ¢cia wydatkOw i ogranicza wksza¢ podwyek podatkow. Podpisane
porozumienie chroni gtownie klasredni. Zgodnie z ustaleniami ulgi podatkowe utrzygnaj
osoby zarabiafpe rocznie mniej i 400 tys. USD i gospodarstwa domowe pen450 tys.
USD. Wiadomé¢ o unikniciu klifu fiskalnego wywotata eufogi na wszystkich rynkach
finansowych. Kupujcych wspierata informacja agencji ADP 0 znaczniezsgym ng
oczekiwano przyricie nowych miejsc pracy w sektorze pozarolniczyrataxcie bykdéw nie
trwato jednak diugo. W czwartek wieczorem zapat Wapych ostudzit protokét FOMC.
Zgodnie z raportem kilku cztonkbw FOMC popiera aucaenie, a nawet wstrzymanie skupu
aktywow jeszcze przed koem 2013 roku. Wiadondé wyraznie nie spodobata i
inwestorom, a dia cz$¢ uczestnikdw rynku uznatg ga dobry pretekst do realizacji zyskow.
Informacja o maliwym wczesniejszym zakaczeniu QE3 oraz dobre dane z amefgkaego
rynku pracy wspieraly dolara. W gbek eurodolar chwilowo spadt pdej poziomu 1.30.
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