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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien byé wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze byc
kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych podmiotow. Informacje zawarte w dokumencie sa
dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autorow i pochodza ze zrodet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Autorzy
zastrzegaja, ze dokument ma wytacznie charakter informacyjny i nie moze by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Autorzy nie ponosza
odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji powyzszego dokumentu. Przed dokonaniem inwestycji w fundusze inwestycyjne nalezy
zapoznac sie z Prospektem Informacyjnym. Adresaci tego dokumentu powinni wzia¢ pod uwage fakt, ze Towarzystwo zarzadza funduszami inwestycyjnymi i otrzymuje z tego
tytutu optate za zarzadzanie, ktorej stawka rozni sie pomiedzy poszczegolnymi funduszami. W konsekwencji, w ekonomicznym interesie Towarzystwa lezy lokowanie przez
Klientow $rodkow w funduszach inwestycyjnych przez nie zarzadzanych oraz lokowanie $rodkéw w takich funduszach inwestycyjnych, ktore 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...

Ubiegty tydzien przynidst kontynuacje przeceny na warszawskim parkiecie. Indeks WIG
stracit na wartosci prawie 1%. Nieco mocniej spadat WIG20 konczac tydzien na 1,2%
minusie. Najmocniej tracity spotki energetyczne: PGE spadto o ponad 6%, Tauron
zanotowat prawie 5% spadek. Spadki kontynuowata takze TPSA. Znacznie lepiej radzity
sobie Orlen i Lotos, ktore zanotowaty 5% wzrosty. Mocne wzrosty spotek paliwowych to
efekt poprawiajacych sie marz rafineryjnych. W zesztym tygodniu poznalisSmy odczyt
produkcji przemystowej za styczen, ktéry pokazat wzrost o 0.3% r/r, po tym jak
w poprzednim miesigcu odnotowano spadek az o 10.6% r/r. Rynkowy konsensus
ksztattowat sie na poziomie -3.15% r/r. Nastroje nie poprawity sie réwniez pod
wptywem informacji o tym, ze agencja ratingowa Fitch podniosta perspektywe
wiarygodnosci kredytowej Polski do pozytywnej oraz potwierdzita rating na poziomie
A-. Dobra wiadomos¢ tylko chwilowo zmobilizowata gietdowe byki do aktywniejszego
dziatania.

Gtownym parkietom europejskim udato sie zakonczy¢ ubiegty tydzien na plusach.
Z kolei gorzej radzita sobie brazylijska BOVESPA oraz amerykanski S&P500. Nastroje na
rynkach podyktowane byty danymi makro oraz informacjami ptynacymi ze Stanow
Zjednoczonych. Wtorkowa euforie wywotata publikacja indeksu instytutu ZEW,
obrazujacego nastroje w niemieckiej gospodarce. Poziom wskaznika wyraznie
przewyzszyt oczekiwania analitykow, odnotowujac najwyzsza wartos¢ od kwietnia 2010
roku. Inwestorzy odczytali to jako dobry prognostyk. Gtéowne indeksy europejskie
odnotowaty wzrosty o okoto 2%. Ostroznos¢ inwestorow powinien wzbudzi¢ jednak fakt,
ze wysokie odczyty tego wskaznika czesto poprzedzaty fale wyprzedazy na rynkach
finansowych. Kolejny dzien notowan przyniost diametralng zmiane sentymentu, a jej
przyczyng byta publikacja protokotu ze styczniowego posiedzenia Federalnego Komitetu
Otwartego Rynku. Czes¢ cztonkow Komitetu wyrazita zdanie, ze program QE3 trzeba
zaczac ograniczaé, zanim bedzie obserwowana zadowalajaca poprawa na rynku pracy.
Informacja wywotata silng wyprzedaz na rynku akcji. Mimo, ze takie dziatania musiaty
w koncu nastapic, inwestorom trudno jest przetknac informacje o mozliwym ‘odcieciu
kroplowki’. Niepokojace wiadomosci naptywajace z USA miaty znaczny wptyw na rynek
walutowy. Dolar amerykanski wyraznie umocnit sie w stosunku do euro i funta.
Eurodolar z poziomu 1.34 zanurkowat w okolice 1.32. Miniony tydzien przyniost
kontynuacje spadkow na rynku surowcéow. Ztoto zanotowato spadek o prawie 2% konczac
tydzien ponizej poziomu 1600. Znacznie mocniejszej przecenie poddato sie srebro, ropa
oraz miedz.
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