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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 podmiotow. 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...

W mijajacym tygodniu srodowe wystapienie Bena Bernanke wywotato fale przeceny na
globalnych rynkach. Zapowiedz szefa Rezerwy Federalnej dotyczaca ograniczenia
programu QE3 jeszcze w tym roku i catkowitego wygaszenia do potowy przysztego roku,
data niedzwiedziom zielone swiatto do wyprzedazy. Silng reakcje na wystapienie Bena
Bernanke obserwowalismy na warszawskim parkiecie. W czwartek indeks blue chips
stracit az 4.79%, a w trakcie tygodnia 9.88%. Najwiekszej presji podazy ulegt KGHM,
ktorego kurs spadt az 0 20.49% i Synthos, ktory zanotowat spadek w wysokosci 14.79%.
Wyrazna nerwowos¢ dato sie rowniez zaobserwowac na rynku walutowym i rynku dtugu.
Ztoty znaczaco ostabit sie w relacji do gtownych walut. W piatek kurs EUR/PLN
oscylowat w okolicy 4.32, a USD/PLN w rejonie 3.28. Korekta dotkneta rowniez rynek
dtugu, gdzie rentownos¢ 10-letnich obligacji wzrosta w czwartek do poziomu 4.327%.
Sprzedajacych dodatkowo wspieraty kiepskie dane makroekonomiczne. Produkcja
przemystowa w maju skurczyta sie az o 1.8%, o 1 pp wiecej niz oczekiwali analitycy, po
tym jak w poprzednim miesigcu odnotowano wzrost o0 2.7% r/r.

Zapowiedz Bena Bernanke dotyczaca ograniczenia w tym roku i catkowitego wycofania
do potowy przysztego roku skupu obligacji w ramach programu QE3, wywotata panike na
globalnych rynkach. Przez parkiety przetoczyta sie lawina wyprzedazy. Gtowne indeksy
odnotowaty znaczace spadki, a rentownosci na rynku dtugu wyraznie wzrosty. Silna
reakcja potwierdza wyrazne uzaleznienie rynkow od taniego pieniadza. Skala przeceny
moze mimo wszystko dziwié¢. Gtosy o zblizajacym sie koncu QE3 pojawiaty sie duzo
wczesniej. Dodatkowa nerwowos¢ pod koniec tygodnia wprowadzita Grecja, ktéra po
raz kolejny przypomniata o swoich problemach. Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
zapowiedziat, ze wstrzyma wyptaty wsparcia finansowego dla Grecji od przysztego
miesiaca, jesli strona europejska nie znajdzie w programie ratunkowym brakujacych 3-4
mld EUR. Spadki nie ominety rynku surowcow. W trakcie tygodnia kurs ztota spadt
o prawie 7%, a srebra o prawie 9%. Reakcje na stowa Bena Bernanke dato sie zauwazyc
rowniez na rynku walutowym. W srode za EUR trzeba byto zaptaci¢ okoto 1.341 USD,
natomiast w pigtek byto to juz 1.315.
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