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Materiat jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub
rozpowszechniany w jakikolwiek sposob bez uprzedniego pisemnego zezwolenia wyzej wskazanych podmiotéw. Informacje zawarte w dokumencie sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego
autoréw 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 i Kluczowymi Informacjami dla Inwestorow.
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 srodkéw 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...

Na warszawskim parkiecie przez kilka dni nie byto wyraznego kierunku, w ktorym
podazajg inwestorzy. Oboz bykow i niedzwiedzi znalazt sie w punkcie rownowagi. Do
czwartku indeks WIG20 oscylowata w rejonie 2440-2470 pkt. Dopiero piatek i dane
z rynku pracy w USA pomogty kupujacym. Indeks blue chips zakonczyt pigtkowe
notowania na poziomie 2488.84 pkt, zyskujac symbolicznie 0.13% w trakcie tygodnia.
Uwaga uczestnikow warszawskiej gietdy koncentrowata sie na decyzji Rady Polityki
Pienieznej w sprawie poziomu stop procentowych. Zaskoczenia nie byto. Zgodnie
z rynkowym konsensusem stopa referencyjna zostata obnizona o 25 pb z poziomu 3% do
2.75%. Po decyzji RPP polska waluta znalazta sie pod presja sprzedajacych. Druga
potowa tygodnia przyniosta ostabienie ztotego w stosunku do gtownych walut.
Ostabieniu ztotego towarzyszyt odwrét od polskiego rynku dtugu. Rentownosc
dziesieciolatek wyniosta 3.79%

Mijajacy tydzien uptynat pod znakiem decyzji bankow centralnych w sprawie poziomu
stop procentowych i danych z amerykanskiego rynku pracy, ktére moga wskazac
kierunek jaka bedzie czerwcowa decyzja FOMC w sprawie ograniczenia QE3. Dobre
odczyty indeksow PMI ze strefy euro daty pretekst ECB do pozostawienia stop na
dotychczasowym poziomie. W trakcie konferencji prasowej Mario Draghi, powiedziat, ze
ECB jest technicznie gotowy na obnizenie stopy depozytowej, ale obecnie nie widzi
powodow, zeby podejmowac taka decyzje. Zaskoczenia nie byto rowniez w przypadku
Banku Anglii, ktory zgodnie z rynkowym konsensusem, pozostawit stopy procentowe na
niezmienionym poziomie. Wyczekiwane przez inwestoréw dane z amerykanskiego rynku
pracy tradycyjnie zostaty opublikowane dopiero w piatek. Kiepski odczyt raportu
agencji ADP zapowiadat gorsze dane. Ponownie okazato sie jednak, ze raport ADP nie
jest najlepszym prognostykiem dla rzadowego odczytu. Zmiana zatrudnienia w maju
w sektorze pozarolniczym byta zblizona z rynkowym konsensusem, a stopa bezrobocia
odnotowata wzrost o 0.1 pp. Niejednoznaczne dane stawiaja znak zapytania nad
ograniczaniem programu QE3. Na rynku walutowym euro umocnito sie w stosunku do
amerykanskiego dolara, co byto pochodna przyzwoitych danych z eurogrupy i decyzji
ECB ws. poziomu stop procentowych. W czwartek kurs EUR/USD dotart w okolice 1.33.
Na rynku surowcow spore zwyzki zanotowata ropa konczac tydzien na 4% plusie.
Znacznie gorzej poradzito sobie srebro tracace prawie 3% oraz miedz przeceniona
o ponad 1%.
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