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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien byé wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze byc
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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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Warszawska gietda zakonczyta ubiegty tydzien na niewielkim plusie, indeks WIG zanotowat
wzrost o 0,86%. Indeks najwiekszych spotek- WIG20 zakonczyt notowania zyskujac 0,64%.
Sposrdd spotek blue chips najlepiej poradzita sobie TPSA zyskujac ponad 8%. Inwestorzy
pozytywnie zareagowali na piatkowe informacje prasowe dotyczace restrukturyzacji
zatrudnienia w spotce. Tydzien na duzym plusie zakonczyty takze Tauron i Synthos. Z kolei
stabo wypadty Boryszew, KGHM oraz Kernel. Inwestorom nie spodobaty sie wyniki kwartalne
opublikowane przez spétki. W przypadku KGHM obawe budzity réwniez wieksze niz
pierwotnie planowano naktady na projekt Sierra Gorda. Kernel z kolei wraz z publikacja
wynikow kwartalnych zdecydowat sie na przedstawienie korekty prognozy na rok 2012/13,
ktora zaktada wypracowanie nizszego niz wczesniej oczekiwano zysku netto. Dane makro
naptywajace z polskiej gospodarki okazaty sie lepsze od oczekiwan analitykdw. W styczniu
sprzedaz detaliczna wzrosta o 3.1% r/r, po tym jak w poprzednim miesigcu skurczyta sie
0 2.5% r/r. Konsensus rynkowy ksztattowat sie na poziomie +0.9% r/r. Pozytywnie zaskoczyt
odczyt PKB, ktérego dynamika w IV kwartale wyniosta 1.1% r/r, o 0.3 pp wiecej niz
prognozowano. Niepokoi¢ mogg jednak dane z rynku pracy, mimo ze byty zgodne
z oczekiwaniami inwestorow. W styczniu stopa bezrobocia wzrosta do poziomu 14.2%
z 13.4% odnotowanych miesigc wczesniej.

W ubiegtym tygodniu rynki oczekiwaty na wyniki wyborow we Wtoszech, ktére odbyty sie 24
i 25 lutego. Nie bez znaczenia byto takze przemowienie szefa amerykanskiej Rezerwy
Federalnej przed Kongresem. Wtorkowa wyprzedaz na globalnych parkietach wywotaty
zawirowania na wtoskiej scenie politycznej. Centrolewicowy blok Pier Luigi Bersaniego nie
zdobyt wiekszosci w senacie, co oznacza przymus szukania sojusznika, z ktorym utworzy
rzadzaca koalicje. Porozumienie z partig Berlusconiego jest mato prawdopodobne, a tym
samym istnieje ryzyko, ze do stworzenia koalicji nie dojdzie i konieczne beda ponowne
wybory. Niepewnos$¢ wykorzystaty niedzwiedzie. Gtéwne indeksy europejskie odnotowaty
we wtorek spadki na poziomie okoto 2%. Stabilizacje sytuacji udato sie zaobserwowac po
wystgpieniach Bena Bernanke i Mario Draghiego, ktorzy bronili polityki monetarnej
prowadzonej przez banki centralne. Prezes Fed odniost sie do ostatniej publikacji protokotu
z posiedzenia FOMC, zgodnie z ktérym kilku cztonkow opowiedziato sie za wczesniejszym
wstrzymaniem programu QE3. Bernanke zaznaczyt, ze wiekszo$¢ cztonkdéw popiera
prowadzenie luznej polityki monetarnej, a dodatkowo odnidst sie do sytuacji na rynku
pracy, podkreslajac, ze stopa bezrobocia dopiero w 2016 roku spadnie do poziomu 6%.
Z kolei Mario Draghi zasygnalizowat, ze ECB nie rozwaza zakonczenia prowadzenia
akomodacyjnej polityki monetarnej. Niepewnosc¢ na wtoskiej scenie politycznej przetozyta
sie na znaczace ostabienie europejskiej waluty w stosunku do dolara. W piatek silne
wsparcie w rejonie 1.30 zostato pokonane przez niedzwiedzi. Niedzwiedzie nastroje
znalazty takze odzwierciedlenie w notowaniach ropy i miedzi. Na niewielkim minusie
tydzien zakonczyty ztoto oraz srebro.
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