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Wg wst epnych wynikéw Prezydentem RP zostanie Bronistaw Kom orowski

KOMENTARZ TYGODNIOWY
Za okres: 28.V1.2010 — 2.VII.2010 | 5 LipcA 2010

REKOMENDACJE SPRZEDA ZOWE:

B N P PA RI BAS Ryzyko Rekomendacije Poprzedni tydzie n
Wysokie Portfele 6x3, MISS i dywidendowy bez zmian

F 0 RT' S Umiarkowane Portfel zrbwnowazony 3x3 bez zmian

Niskie | Portfel diuznych papieréw skarbowych w PLN (DPS) bez zmian

Brak ryzyka Portfel pieniezny bez zmian

1. Makroekonomia — wydarzenia - kraj:
. 4. lipca 2010 Polacy w drugiej turze wybierali Prezydenta RP. Oficjalne wyniki nie zostaty jeszcze ogtoszone. Wg wstepnych wynikéw zwyciezyt Bronistaw Komorowski;
. Saldo rachunku biezacego w I'Q’2010 byto ujemne i wyniosto -1,064 mld EUR wobec deficytu na poziomie -2,762 mid EUR w IV'Q’2009;
. Wskaznik PMI, mierzacy aktywnos$¢ w przemysle wzrést w czerwcu do 53,3 pkt (maj 52,2 pkt);
. RPP postanowita pozostawi¢ stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Aktualnie stopa referencyjna wynosi nadal 3,50% ;
Zagranica:
. Stopa bezrobocia w USA wyniosta w czerwcu 9,5% (maj 9,7%). Liczba miejsc pracy w sektorach pozarolniczych spadta o 125 tys. (prognoza -130 tys., maj +433 tys);
. Dochody Amerykanéw wzrosty w maju o 0,4% m/m po wzroécie o 0,5% m/m w poprzednim miesigcu. W tym samym okresie wydatki amerykanskich konsumentéw wzrosty o
0,2% m/m (kwiecien 0,0% m/m);
. Zamoéwienia w amerykanskim przemysle zmniejszyty sie w maju o 1,4% m/m po zrewidowanym wzro$cie o 1,0% m/m miesigc wczesniej;
. Liczba przedwstepnych umoéw sprzedazy nieruchomosci w USA obnizyta sie w maju o0 30,0% m/m (-15,6% r/r). Prognozy wskazywaty spadek o 14,2% m/m;
. Wskaznik ISM w przemysle USA obnizyt sie w czerwcu do 56,2 pkt z 59,7 pkt w maju. Analogiczny dla strefy euro indeks PMI w przemysle spadt w czerwcu do 55,6 pkt
z 55,8 pkt miesiac wczes$niej;
. Wg wstepnych danych inflacja CPI w eurolandzie wyniosta w czerwcu +1,4% r/r (maj +1,6% r/r). Inflacja PPI wyniosta w maju zgodnie z prognoza +3,1% r/r (+0,3% m/m);

. Stopa bezrobocia w eurolandzie wyniosta w maju 10,0% (kwiecien réwniez 10,0%);
Komentarz: W ubiegtym tygodniu w USA publikowano dane z rynku pracy. Spadek zatrudnienia wynikat przede wszystkim ze zmniejszenia liczby oséb zatrudnionych
tymczasowo do przeprowadzenia spisu powszechnego. Obnizyta sie stopa bezrobocia, spadek ten byt efektem m.in. zmniejszenia zasobu sity roboczej. W USA publikowano
réwniez dane o dochodach i wydatkach konsumenckich. Wydatki rosng wolniej niz dochody, co oznacza, ze wzrasta stopa oszczednosci w amerykanskim spoteczenstwie. W strefie
euro pogorszyt sie indeks PMI w przemysle. Obnizyto sie tempo wzrostu nowych zamdwien eksportowych. Zjawisko to zwigzane jest z zacie$nieniem polityki fiskalnej oraz
ograniczeniem wzrostu $wiatowej wymiany handlowej. W kraju odbyta si¢ druga tura wyboréw prezydenckich. Wstepne wyniki wskazujg na zwycigstwo Bronistawa Komorowskiego
(52,63%) nad Jarostawem Kaczynskim (47,37%). Oficjalne wyniki Panstwowej Komisji Wyborczej zostang podane jeszcze w dniu dzisiejszym. W kraju wzrést indeks PMI w
przemysle. Badanie potwierdza dobra sytuacje sektora przemystowego i sugeruje utrzymanie tempa wzrostu produkcji przemystowej powyzej 10% r/r. RPP nie zmienita poziomu
stop procentowych. W komunikacie opublikowanym po posiedzeniu napisano, ze w gospodarce $wiatowej pojawiajq sie kolejne sygnaly ozywienia, tempo wzrostu jest jednak
7raznicowane miedzv noszezeadlnvmi reainonami

2. Rynek Akcji Na warszawskiej gietdzie wcigz trwajg spadki. W minionym tygodniu WIG20

Statystvka: stracit kolejne 1,6% i znajduje sie na poziomie 2300 pkt. Nieco mniej, bo 1,25%

=latystyka. spadt indeks $rednich spétek MWIG40. Najmocniej spadaty akcje deweloperéw

¢ W ubiegltym tygodniu indeks WIG20 spadt 0 1,60%, WIG stracit 1,42%, a mWIG40 (-3,4%) i bankow (-2,7%). Jedynym sektorem, ktory zanotowat wzrost, byta
zmniejszyt sig 0 1,25%; telekomunikacja (+1,3%). WIG20 znajduje sie na poziomie wsparcia

+  Wsréd indeks6w branzowych jedynym indeksem wzrostowym okazat sig Wwyznaczonego przez majowe minimum. Na poziomie 2200 pkt. znajduje sie
WIG Telekomunikacja (+1,3%); kolejlne, duzo silniejsze wsparcie. Wydaje sig, Ze nie powinno ono zostac

przetamane.

« Najmocniej obnizyt sie WIG Deweloperzy (-3,4%);

¢ W USA Dow Jones spadt o 4,5%, S&P500 stracit 5,0%, a Nasdaq spadt o 5,9%;

* W Europie DAX spadt o 3,9%, FTSE stracit 4,1%, CAC40 spadt o0 4,9%;

¢ W Budapeszcie BUX zyskat 1,4%, a w Pradze PX50 spadt o 1,0%;

» Portfele: Portfel zrownowazony 3x3 spadt 0 1,38%, akcyjny 6x3 stracit 1,54%,
dywidendowy spadt o 1,07%, portfel MISS stracit 1,19%;

WIG20 01.07.2009 - 02.07.2010

Komentarz : Za oceanem gietdy drugi tydzien z rzedu mocno spadaty. SP500 stracit 5,0%,
DJIA 4,5% a NASDAQ 5,9%. W Europie takze nastroje sga negatywne. CAC40 stracit 4,9%,
FTSE 4,1%, a DAX 3,9%. Wyjatkowo dobrze zachowat sie wegierski BUX, ktory wzrést o 1,4% i
czeski PX50, ktdry stracit jedynie 1,0%. Indeks SP500 szybko znizkuje i przetamuje kolejne
wsparcia. Obecnie znajduje sie na poziomie najnizszym od 10 miesiecy. Trudno przewidzie¢, jak

diugo spadki jeszcze potrwaja. 0 0% 2000+ 100 100¥ 1005 1007
3. Rynek obligacii
Statystyka:
Rentownosé obligacii 5-letnich 01.07.2009 - 02.07.2010 * W ubiegiym tygodniu wzrosty ceny obligacii krajowych;

« Ministerstwo Finanséw sprzedato na przetargu 52-tyg bony skarbowe w kwocie 1,4 mid
PLN. Popyt wyniost 2,8 mld PLN, a $rednia rentownos$¢: 4,072%;

* W USA oraz w strefie euro obnizyly sie rentownosci obligaciji;

> Portfele: Portfele dtuznych papieréw skarbowych spadty o 0,12% a portfele pieniezne
wzrosty o0 0,02%;

Komentarz : W minionym tygodniu obligacje krajowe zyskaty na wartosci. Umocnieniu rynku sprzyjat plan podazy papieréw skarbowych na trzeci kwartat, ktory zaktada
ograniczenie emisji na rynku krajowym. Ministerstwo Finanséw zrealizowato juz 60% potrzeb pozyczkowych na caty rok, stad obecnie bardziej elastycznie moze dostosowywac plan
emisji do biezacych warunkéw rynkowych. Rada Polityki Pienieznej pozostawita stopy procentowe bez zmian, stopa referencyjna wynosi nadal 3,50%. Utrzymujaca sie na rynkach
globalnych awersja do ryzyka sprzyja notowaniom amerykanskich obligacji. W USA rentowno$¢ 10-letniej obligacji spadta ponizej 3% po raz pierwszy od kwietnia 2009r.



