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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 srodkow 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 na warszawskim parkiecie zakonczyt sie mocnymi spadkami pod
dyktando wydarzen na rynkach globalnych. Zapalnikiem korekty na rynku akcji byta
wyprzedaz na rynku surowcow. Indeks najwiekszych spotek- WIG20 zakonczyt tydzien na
poziomie 2277,71pkt co oznacza spadek o prawie 5%. Sposrod blue chips mocno stracit
KGHM konczac tydzien na 12% minusie. Przyczyna spadkdéw byta znaczna przecena
srebra oraz miedzi. Niewiele lepiej od spotek duzych poradzity sobie mate i Srednie
przeceniajac sie o nieco ponad 4%.

W minionym tygodniu doszto takze do sprzedazy 12% pakietu akcji Azoty Tarnow,
ktorego wtascicielem byt Skarb Panstwa. Transakcje przeprowadzono po kursie 52 PLN.
Skarb obecnie posiada 33% a wsrod nowych akcjonariuszy jest m.in. EBOIiR.
W minionym tygodniu poznalismy odczyt inflacji CPl za marzec. Wskaznik cen towarow
i ustug konsumpcyjnych wyniost 1% r/r, wobec oczekiwanego przez analitykéw poziomu
1.1% r/r. To najnizszy poziom od czerwca 2006 roku. Niski odczyt rozbudzit nadzieje
wsrod analitykow na kolejng obnizke poziomu stop procentowych. Na ostatniej
konferencji prezes Belka zasugerowat jednak, ze Rada oczekuje niskiego odczytu wiec
moze okazaé sie, ze nie jest to wystarczajacy argument dla cztonkow RPP
przemawiajacy za dalszym luzowaniem polityki pienieznej.

W czwartek rentownos¢ 10-letnich obligacji znalazta sie na historycznym minimum.

Na zagranicznych rynkach akcji doszto do silnej przeceny w ubiegtym tygodniu.
Motorem spadkéw byt gorszy od oczekiwan odczyt PKB w Chinach za pierwszy kwartat
oraz silna przecena na rynku surowcow. Dalej mocno spadato srebro(o 10%) oraz ztoto
(0 5%). W przypadku ztota pojawity sie obawy, ze Cypr bedzie musiat sprzedac surowiec
w celu pozyskania srodkow finansowych (decyzje musi podja¢ bank centralny), co
w przysztosci moze skutkowac podobnymi dziataniami bankéw centralnych innych
nadmiernie zadtuzonych panstw posiadajacych znacznie wieksze rezerwy kruszcu.
Tydzien ponizej 7000USD zakonczyta rowniez miedz tracac prawie 6%.
Nieco mniejsze spadki niz na warszawskiej gietdzie zanotowaty gtowne parkiety
europejskie; niemiecki DAX zanotowat spadek o 3.7%, franucki CAC40 zanotowat spadek
o nieco ponad 2%. Stabo zachowywat sie réwniez rynek amerykanski; Dow Jones oraz
S&P500 zakonczyty tydzien na 2% minusie. W minionym tygodniu kolejne spotki
raportowaty wyniki za pierwszy kwartat 2013 roku. Sposrod pozytywnych zaskoczen
nalezy wymieni¢ wyniki takich spotek jak Google, Microsoft czy PepsiCo.

Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢é 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 s3
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 srodkow 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.




