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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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Pocatek roku przyniost spadki na warszawskim parkiedte. silnym grudniowym wziézie

i braku poparcia obserwowanego optymizmu lepszyamydi makroekonomicznymi, nadszedt
czas na technicankoreke. W mijajacym tygodniu niedwiedzie dyktowaty warunki gry. Na tle
zachodnioeuropejskichgsiadow warszawski indeks blue chips wypadt blado G spadt
0 1.68%, kaczac pigtkowe notowania na poziomie 2557.93 pkt. Zgodnie zekigvaniami
analitykow cztonkowie Rady Polityki Pieyiinej obnkyli gtdbwng stog procentovys o 25 pb
z poziomu 4.25% do 4.00%. Decyzja nie byta zaskoceense ttumaczy brak silniejszych waha
kursu ziotego w stosunku do gtownych walut. Silnehsunotowa polskiej waluty, wywotata
natomiast wypowietlMarka Belki, ktory powiedzialze pewna runda ohirek stép procentowych
dobiega kaca. Co prawda prezes NBP nie wykluczyt kolejnegaiai poziomu stép w lutym, ale
to zapowiadatoby w kolejnych migsach przerwy w luzowaniu polityki pienjznej.
W odpowiedzi na stowa Belki, znago umocnit s¢ ztoty. Tygodniowe minimum pary EUR/PLN
wyniosto 4.06, a kurs USD/PLN osrsie do poziomu 3.07.

Po grudniowych wzrostach rynki ztapaty zadyszki. giabalnych parkietach zaguty mieszane
nastroje. Wgkszai¢ gtdwnych europejskich indeksow zalozyta tygodniowy bilans spadkiem.
Lepiej sytuacja przedstawiatagsna Wall Street, gdzie Alcoa otworzyta sezon wynikbav IV
kwartat. Na europejskich parkietach inwestorzy vgra szukali pretekstu do wyprzegaakcii.
Takiego impulsu dostarczyty spekulacje ozneym obnizeniu ratingu Francji. Plotka zostata
szybko zdementowana, ale niededziom udato si wykorzyst& sytuacg do zepchnicia
gidbwnych indekséw w kierunku potudnia. Miay tydzien uptymgt w cieniu decyzji
Europejskiego Banku Centralnego i Banku Anglii wraspie poziomu stop procentowych.
Zaskoczenia nie byto — w obu przypadkach dotyctmaggpoziom stdép nie zostat zmieniony. Na
konferencji prasowej po posiedzeniu ECB, po razjkgl®&lario Draghi miat okazj pokaz&, jak
bardzo inwestorzy zwracapwag na jego stowa. Pozytywny wiadick wypowiedzi Draghiego,
w ktorej zaznaczytze sytuacja na rynkach finansowycle gioprawia, pomogta europejskiej
walucie znaczco umocné sic w stosunku do dolara. Pod koniec tygodnia kurs dalesa dotart
w okolice poziomu 1.33.
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