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KRZYSZTOF STEPIEN, GROWNY EKONOMISTA

DIAGNOZA SYTUACJI NA RYNKU AKCJI I PROGNOZY

Przedpoludniowa cze$¢ poniedziatko-
wych notowan nie zmienia obrazu
naszego parkietu. Tydzier temu poja-
wily sie na nim wyrazZne sygnaly
sprzedazy i do dzi$ nie zostaly anulo-
wane. To kaze z ostroznoscia spogla-
dac¢ w przysztosc i oczekiwac raczej
dalszego ruchu w dét niz poprawy
koniunktury. Przypomnijmy: WIG
przetamat silne wsparcie w strefie
30,5-31 tys. pkt. Nastepnie wykonat
ruch powrotny do tej bariery. Trzecia
kolejna sesje prébuje sie ponad nia
przedostaé, ale bezskutecznie. Malejg-
ca z kazdym dniem aktywnos¢ inwe-
storéw wskazuje na przyjmowanie
przez nich coraz bardziej wyczekuja-
cej postawy. To zas pozwala liczy¢, ze
konsolidacja nie potrwa dlugo i jesz-
cze w tym tygodniu dojdzie do wy-
razniejszego ruchu. Zaréwno w pia-
tek, jak i dzi$, obroty na parkiecie sa
bardzo niskie.

Jeszcze dzi$ i jutro moze dawac o so-
bie zna¢ oczekiwanie na dressing,
zwigzany z zakoriczeniem miesiaca,
kwartatu i péirocza. Jednak z nowym
miesigcem zacznie sie coraz silniejsze
oddzialywanie kwestii zwigzanych ze
zblizajacym sie sezonem publikacji
przez amerykanskie firmy wynikéw
finansowych za II kwartat. Znéw klu-
czowym sektorem moze sie okazac
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branza finansowa. To gléwnie dzieki
niej osiggniecia trzech pierwszych
miesiecy byly lepsze niz sie spodzie-
wano. Mozna byto mie¢ jednak wat-
pliwosci co do jakosci wykazywanych
przez banki zyskow. Jednocze$nie w
wielu przypadkach widzieli$my dys-
proporcje miedzy wynikiem netto a
zyskiem na akcje. To zjawisko moze
przybrac jeszcze wieksza site w 11
kwartale, bo wiele instytucji finanso-
wych pozyskiwato srodki na rynku
gieldowym. Zreszta mamy tu pewien
paradoks. Ozywienie na rynkach emi-
sji papieréw warto$ciowych ma szan-
se poprawi¢ wyniki bankéw, ale jed-
noczeénie prowadzi do rozwadniania
kapitatu korzystajacych z tego sposo-
bu finansowania spétek. Jednoczesnie
uwaga inwestoréw moze by¢ skupio-
na na wysokosci odpiséw na zte diu-
gi, ktére wyraznie cigzyly bankom w I
kwartale.

Nie bardzo wida¢ obecnie czynniki,
ktére moglyby wyprowadzi¢ indeksy
powyzej tegorocznych szczytow. Tym
samym alternatywny, jakie rysuja sie
przed nimi to albo trwanie w tren-
dach bocznych albo znizki. Dla os6b
systematycznie lokujacych w akcje w
dtuzszym terminie to drugie rozwig-
zanie byloby lepsze.
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NAJWAZNIEJSZE
WYDARZENIA
Z 26 VI 2009 Rr.

*  Majowe wydatki i do-
chody osobiste Amery-
kanow wzrosty o odpo-
wiednio 0,3% 1 1,4%
m/m

*  Szacunki czerwcowej
inflacji CPI w Niem-
czech wykazaly wzrost
do 0,1%

*  Czerwcowy indeks
nastrojéw amerykan-
skich konsumentow
Uniwersytetu Michi-
gan podnidst si¢ do
70,8 pkt

DzIS NA RYNKACH
29 VI 2009 Rr.

*  Majowa produkcja
przemystowa w Japonii
spadta 0 29,5% 1/r,
sprzedaz detaliczna
obnizyta sig 0 2,8% r/r

*  Majowa produkcja
przemystowa w Cze-
chach

*  Majowa stopa bezrobo-
cia na Wegrzech

*  Czerwcowy wskaznik
PMI dla sprzedazy
detalicznej w Niem-
czech

*  Wartos¢ kredytéw kon-
sumenckich w maju
oraz liczba kredytéw
hipotecznych w Wiel-
kiej Brytanii

*  Czerwcowy indeks
zaufania konsumentow
strefy euro
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Notowania naszej waluty EUR/PLN i zagrozilo ata- rozczarowujaca skalg glo-
- BRYTYJSKIE w dalszym ciggu nie moga kiem na bariere 5 zl. Kie-  balnego ozywienia gospo-
FIRMY znalez¢ impulsu do wy-  runek gléwnego obecnie  darczego w Il polowie
FINANSOWE razniejszego ruchu. Na trendu kaze liczy¢ sie z tego roku i tym samym
MOGA W III wykresie EUR/PLN za-  niekorzystnym dla naszej ponownym wzrostem nie-
A znaczyly sie dwa wyrazne waluty scenariuszem. checi do ryzyka.
KWARTAL,E poziomy, ktérych prze- Wiazalby sie zapewne z
ZWOLNIC kroczenie mogtoby wska-
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DALSZYCH 13 zaé to, w ktora strone po- i
TYS. OSOB - dazac beda w przyszlosci. emetethrs
CONFEDERATION Od dotu znaczenie ma
OF BRITISH linia biegnaca po wiosen-
INDUSTRY nych dotkach, ktérej prze-
famanie zapowiadatoby
umacnianie sie zlotego.
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Niezalezny Doradca Finansowy

Od gory istotne sa szczyty
z kwietnia, maja i czerw-
ca, ktérych pokonanie
otworzytoby droge do
tegorocznego szczytu
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