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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...

Pierwsza potowa tygodnia na warszawskim parkiecie uptyneta spokojnie. Czwartkowy
pokaz sity strony popytowej, kiedy to WIG20 odnotowat wzrost az o 3.54%, a WIG
0 2.92%, wywotaty informacje o mozliwym podniesieniu limitu zadtuzenia w USA przez
Republikandéw. Warszawscy inwestorzy uznali informacje za dobry pretekst do zwyzek.
Obdz kupujacych wspierata dodatkowo informacja, o tym ze MFW podnidst prognoze
wzrostu dla polskiej gospodarki w 2014 roku z 2.2% do 2.4%.

Dosy¢ neutralnie zostata przyjeta czwartkowa publikacja projektu ustawy w sprawie
zmian emerytalnych. Obligacje rzadowe zostana przekazane z OFE do ZUS, a nastepnie
umorzone 3 lutego 2014 roku. Po tym transferze OFE beda zmuszone do lokowania
co najmniej 75% w akcje. Z nowych elementow, ktore sie pojawity warto wspomniec
o tzw. okienkach transferowych, czyli mozliwosci zmiany decyzji wyboru pomiedzy OFE
i ZUS co cztery lata (pierwsza zmiana mozliwa bedzie w 2016 roku).

Pierwsza potowa tygodnia na globalnych parkietach uptyneta w nerwowym tonie,
podyktowanym przedtuzajacym sie kryzysem politycznym w USA. Sentyment na rynkach
wyraznie zmienity srodowe doniesienia, ze Republikanie beda sktonni do podniesienia
limitu zadtuzenia, celem zyskania czasu na osiggniecie porozumienia (podniesiony limit
zapewnitby s$rodki do 22 listopada, a obecnie wystarczy ich do 17 pazdziernika).
Wiadomos¢ wykorzystat ob6z kupujacych, w trakcie czwartkowej sesji na rynkach
zapanowata euforia. Ich skala wydaje sie jednak nieproporcjonalnie duza, w kontekscie
informacji, ktora tak naprawde oznacza przedtuzenie paralizu rzadu o miesiac.
W srode opublikowany zostat raport z wrzesniowego posiedzenia FOMC, tzw. minutes,
zgodnie z ktorym spodziewanego ograniczenia programu QE3 nie byto ze wzgledu na
stabe dane z rynku pracy. Z raportu wynika jednak, ze plan dziatania Fed dotyczacy
ograniczania skupu aktywow nie ulegt zmianie i decyzja w tej sprawie zostanie podjeta
wraz z lepszymi danymi z rynku pracy. Co za tym idzie, ze wzgledu na trwajacy impas
i brak rzadowych danych, do ograniczenia nie dojdzie réwniez w pazdzierniku.
Druga potowa przyniosta przecene na rynku surowcow. Najwiekszej przecenie poddato
sie ztoto i srebro, ktore w trakcie tygodnia odnotowaty spadek kursu odpowiednio
02.97% i 1.83%.
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