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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.




Millennium

fundusze inwestycyjne

To byt tydzien...

W trakcie mijajacego tygodnia notowania na warszawskim parkiecie uptynety pod
znakiem zmiennych nastrojow. W pierwszej potowie kupujacych wspieraty spekulacje
na temat porozumienia w amerykanskim Kongresie. Natomiast informacja o tym, ze
faktycznie porozumienie miato miejsce, jak przez wiekszos¢ europejskich gietd, zostata
przyjeta bez emocji. W trakcie piatkowej sesji, na skutek zapowiedzianych przez KNF
zmian w sprawie metod rozpoznawania przychodéw z bancassurance, pod presja znalazt
sie sektor bankowy. Najdotkliwiej zmiany te odczuje Alior, co pociagneto za soba
lawine wyprzedazy akcji banku (kurs zanurkowat o prawie 22%). Istotne informacje
naptynety z polskiej gospodarki. Produkcja przemystowa we wrzesniu odnotowata wzrost
0 6.2% r/r, po tym jak w poprzednim miesigcu byto to 2.2% r/r. Wynik byt nieco nizszy
od rynkowego konsensusu, ktéry ksztattowat sie na poziomie +7.1% r/r. Z kolei
wrzesniowa inflacja CPI wyniosta 1.0% r/r, o 0.1 pp mniej niz oczekiwali analitycy. Trwa
dobra passa polskiej waluty. Kurs USD/PLN na czwartkowej sesji wyniost 3.0414.
Ostatnim razem taki poziom widziany byt na poczatku lutego biezacego roku.

Amerykanscy politycy utrzymywali napiecie do ostatniej chwili. Ogtoszone w s$rode
porozumienie zakonczyto trwajacy 16 dni impas polityczny. Nalezy jednak zwrdcié
uwage, ze porozumienie zaktada jedynie finansowanie administracji do potowy stycznia
2014 roku, a limit dtugu zostat podniesiony, tak aby srodkéw starczyto do 7 lutego 2014
roku. Tymczasowe rozwigzanie i przesuniecie problemu w czasie moze oznaczac, ze
w styczniu czekaja nas podobne emocje. Informacja o porozumieniu nie wywotata
optymizmu na globalnych gietdach. Uczestnicy rynku nie zaktadali innego scenariusza -
do technicznej niewyptacalnosci USA nie mogto dojs¢. We wtorek pretekstu do
wyprzedazy dostarczyta inwestorom agencja ratingowa Fitch, ktéra zakomunikowata, ze
rozwaza obnizenie wiarygodnosci kredytowej USA. Agencja umiescita rating USA
w kategorii negatywnych obserwacji, ttumaczac swoje dziatania zamieszkami
politycznymi. Pomimo osiggnietego porozumienia mijajacy tydzien przyniost
kontynuacje umocnienia europejskiej waluty wzgledem dolara. Na piagtkowej sesji za
EUR trzeba byto zaptaci¢ nawet 1.3704 USD. Ostatnim razem poziom ten widziano na
poczatku lutego 2013 roku. Na rynku surowcow wzrosty zanotowaty ztoto, srebro oraz
miedz. Natomiast ropa poddata sie niewielkiej przecenie.
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