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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, ktdrej 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...

Poprzedni tydzien uptynat pod znakiem wzmozonego zainteresowania polskimi aktywami
i odrabianiem strat po silnej wyprzedazy wywotanej decyzja w sprawie reformy
drugiego filara emerytalnego. Po efekcie OFE nie ma sladu. Indeks szerokiego rynku
zamknat tygodniowy bilans zyskiem o 5.63%, a indeks blue chips odnotowat wzrost az
0 6.09%. Duzym zainteresowaniem inwestorow cieszyty sie spotki gornicze po tym jak
w trakcie otwarcia katowickich targow weglowych premier Tusk okreslit wegiel
kamienny i brunatny jako przysztos¢ polskiej energetyki. W trakcie tygodnia kurs JSW
zyskat az 16.09%. Wzrostom na rynku akcji towarzyszyto wyrazne umocnienie ztotego
w relacji do gtownych walut. Kurs EUR/PLN dotart w okolice poziomu 4.21, USD/PLN
3.16, a CHF/PLN 3.40. Polska waluta nie byta tak silna od miesiaca.

Zainteresowanie zagranicznych inwestorow widac¢ réwniez na rynku polskiego dtugu.
Rentownos¢ 10-letnich obligacji spadta nawet do poziomu 4.5%, kiedy zaledwie tydzien
wczesniej przekroczyta psychologiczny rejon 5%.

Odczyt sierpniowej inflacji CPl nie zaskoczyt. Zgodnie z oczekiwaniami analitykow
wskaznik cen towarow i ustug konsumpcyjnych wzrost o 1.1% w relacji rocznej.

Mijajacy tydzien na globalnych parkietach przebiegat spokojnie. Gtowne indeksy powoli
piety sie w kierunku potnocnym. Wyczekiwana decyzja w sprawie zbrojnej interwencji
USA w Syrii nie zapadta, a szanse by do niej doszto praktycznie spadty do zera. Spokoju
na globalnych rynkach nie zaktécat rowniez ubogi kalendarz publikowanych danych
makroekonomiczne. Uwaga inwestorow koncentruje sie teraz na zblizajacym sie
posiedzeniu Rezerwy Federalnej i dtugo wyczekiwanej decyzji w sprawie ograniczenia
programu QE3. Po ostatniej publikacji gorszych danych z amerykanskiego rynku pracy
oczekiwania co do wielkosci zmniejszenia skupu aktywow spadty. Wczesniej mowito sie,
ze program QE3 zostanie zredukowany o 15 mld USD. Po kiepskich danych oczekiwania
te zmniejszyty sie do 10 mld USD. Decyzja w tej sprawie zapadnie juz w srode.
Na rynku surowcow uwage zwracata silna przecena metali szlachetnych, ktorych cena
spadata wraz z oddalajagcym sie widmem interwencji zbrojnej w Syrii. W trakcie
tygodnia najwiekszej przecenie poddato sie srebro i ztoto, ktorych kurs spadt
odpowiednio 0 6,9% i 4,7%.
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