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Wzrosty na rynkach akcji

KOMENTARZ TYGODNIOWY
Za okres: 5.VI1.2010 — 9.VI1.2010 | 12 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:
. Wg oficjalnych wynikéw nowym Prezydentem RP zostat Bronistaw Komorowski;
. Wg szacunkéw Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej stopa bezrobocia rejestrowanego obnizyta si¢ w czerwcu do 11,6% z poziomu 11,9% w maju;

Zagranica:
. Zapasy amerykanskich hurtownikéw zwiekszyty sie w maju o 0,5% m/m wobec wzrostu w kwietniu o 0,2% m/m;
. Liczba nowozarejestrowanych bezrobotnych w USA zmniejszyta sie w poprzedzajacym tygodniu do 454 tys. z 475 tys. Prognozy wskazywaly spadek do 460 tys.;

. Wskaznik ISM w ustugach USA obnizyt si¢ w czerwcu do 53,8 pkt z 55,4 pkt w maju. Analogiczny dla strefy euro indeks PMI w ustugach spadt w czerwcu do 55,5 pkt
z 56,2 pkt miesiac wczesniej;

. Sprzedaz detaliczna w strefie euro wzrosta w maju o0 0,3% r/r (+0,2% m/m) po spadku o 0,5% r/r (-0,9% m/m) miesiac wczes$niej;
. PKB strefy euro wzrést w 'Q'2010 o 0,2% qg/q (+0,6% r/r);
. ECB zadecydowat o utrzymaniu obowigzujgcych stoép procentowych na poziomie 1,0%;

Komentarz: W ubiegtym tygodniu w USA publikowano dane o zapasach. Wzrost zapaséw jest typowy dla wczesnej fazy ozywienia gospodarczego, kiedy przedsigbiorcy
spodziewajg sie rosngcego popytu. W USA oraz w strefie euro publikowano wartosci wskaznikéw ISM i PMI w ustugach. Oba te wskazniki ulegty obnizeniu. Odczyty te sugerujg
dalszy wzrost aktywnosci w sektorze ustug, jednak w wolniejszym tempie niz wczesniej. W eurolandzie publikowano réwniez dane o sprzedazy detalicznej. Trend w sprzedazy
detalicznej wskazuje, ze sprzedaz utrzymuje sie na zblizonym poziomie od dtuzszego czasu. Potwierdza to diugotrwalg stabilizacje popytu wewnetrznego w strefie euro. ECB,
zgodnie z oczekiwaniami, nie zmienit wysokosci stép procentowych w strefie euro. Bank nie zaoferuje nowych 12-miesigcznych kredytéw dla bankéw komercyjnych, pomimo, ze na
poczatku lipca wygasty kredyty na kwote 442 mld EUR. W zamian bank zaoferuje kredyty o krétszej zapadalno$ci. Oznacza to ograniczenie luzowania ilosciowego, jednak jak
podkreslit J.C. Trichet, wynika to z mniejszego popytu ze strony bankéw, a nie z ograniczenia podazy. W kraju Ministerstwo Pracy i Polityki Spotecznej podato szacunki bezrobocia
w czerwcu. Pomimo stopy bezrobocia o 1 punkt procentowy wyzszej niz przed rokiem sytuacja na rynku pracy wydaje sie wyraznie lepsza. Obok znacznego spadku bezrobocia w
czerwcu sugeruje to liczba wolnych miejsc pracy i miejsc aktywizacji zawodowej zgtoszonych przez pracodawcéw do urzedéw pracy réwna 90 tys. i 0 14% wyzsza niz przed rokiem.
Panstwowa Komisja Wyborcza podata, ze w drugiej turze wyboréw prezydenckich zwyciezyt Bronistaw Komorowski. Zaprzysiezenie nowego Prezydenta RP zaplanowane jest na
poczatek sierpnia.

2. Rynek Akciji . e . . )
Po dotarciu we wczesniejszym tygodniu do wsparcia (2270 pkt), w ostatnim
Statystyka: tygodniu nastgpito odbicie. WIG20 zyskat 1,43%, MWIG40 1,36%. Mocno

W ubiegtym tygodniu indeks WIG20 wzrdst 0 1,43%, WIG zyskat 1,47%, a mWIG40
zwiekszyt sie 0 1,36%;

Wsr6d indekséw branzowych najwiecej wzrést WIG Telekomunikacja (+3,5%);

zyskata branza telekomunikacyjna (3,5%) i informatyczna (3,0%). Najstabiej
wypadty media (-0,1%). Ostatni tydzier nieco poprawit obraz rynku, ale nie
mozna jeszcze moéwic o zakoriczeniu spadkow. Przed WIG20 jest strefa oporow

2400-2430 pkt. Dopiero jej pokonanie bedzie oznakg bardziej trwatej poprawy
« Jedynym indeksem spadkowym okazat sie WIG Media (-0,1%);

e W USA Dow Jones wzrést o 5,3%, S&P500 zyskat 5,4%, a Nasdaq wzrést o 5,0%;

e W Europie DAX wzrést 0 4,0%, FTSE zyskat 6,1%, CAC40 wzrést 0 6,2%;

e W Budapeszcie BUX zyskat 6,9%, a w Pradze PX50 wzrést o 2,6%;

» Portfele: Portfel zrownowazony 3x3 oraz akcyjny 6x3 wzrosty o 1,07%,
dywidendowy wzrést o 1,68%, portfel MISS zyskat 1,41%;

WIG20 01.07.2009 - 09.07.2010

Komentarz : Na rynkach zagranicznych, po dwéch tygodniach spadkéw, nastapito silne
odbicie. W USA SP500 zyskat 5,4%, DJIA 5,3%, a NASDAQ 5,0%. W Niemczech DAX wzrést o
4,0%, brytyjski FTSE o 6,1%, a francuski CAC40 o 6,2%. Wegierski BUX zyskat 6,9%. SP500
odbit sie od poziomu wsparcia (1020 pkt.) i znajduje sie obecnie w potowie dystansu miedzy
ostatnim szczytem (1117 pkt) i dotkiem (1022 pkt). O przysztosci trendu moga zadecydowaé
wyniki spotek za drugi kwartat, ktére w najblizszym czasie beda publikowane.

3. Rynek obligacii

Statystyka:
Rentownos¢ obligacji 5-letnich 01.07.2009 - 09.07.2010 W ubieglym tygodniu wzrosty ceny obligacji krajowych;

« Ministerstwo Finanséw sprzedato na przetargu 52-tyg bony skarbowe w kwocie 1,1 mid
PLN. Popyt wyniost 4,15 mid PLN, a $rednia rentowno$¢: 4,083%;

* Ministerstwo Finanséw sprzedato na aukcji obligacje OK1012 za 4,97 mid PLN, przy
popycie 11,13 mid PLN i $redniej rentownosci 4,74%. Na przetargu uzupetniajagcym Min Fin
uplasowato papiery za 0,99 mid PLN;

* W USA oraz w strefie euro wzrosty rentownosci obligacji;

> Portfele: Portfele dtuznych papieréw skarbowych wzrosty o 0,68% a portfele pieniezne
® wzrostv 0 0.31%:

Komentarz : W minionym tygodniu obligacje krajowe umocnity sie. Na poprawe nastrojéw wptynety m.in. dobre wyniki przetargu Ministerstwa Finanséw 2-letnich papierow
(OK0712). Duze zainteresowanie aukcjg to prawdopodobnie efekt naptywu na polski rynek kapitatu portfelowego, co widoczne byto réwniez w umocnieniu ztotego. Na rynkach
bazowych nastapit spadek cen papieréw skarbowych, ze wzgledu na wzrost apetytu na ryzyko i zwyzke indekséw gietdowych, co zmniejszyto zainteresowanie bezpiecznymi
aktywami, za jakie uwazane sg obligacje amerykanskie i niemieckie.



