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KRZYSZTOF STEPIEN, GROWNY EKONOMISTA

DIAGNOZA SYTUACJI NA RYNKU AKCJI I PROGNOZY

Coraz wiecej wskazuje na to, ze na
amerykanskim parkiecie dojdzie do
utworzenia formacji glowy z ramiona-
mi wiericzacej 4-miesieczny okres do-
brej koniunktury. Tworzy sie ona od
poczatkéw maja, kiedy uksztaltowane
zostato lewe ramie. Glowa tworzyla
sie w pierwszej polowie czerwca, pra-
wie ramie — pod koniec minionego
miesigca. Wezoraj S&P 500 znalazl sie
na wysokosci linii szyi tej formacji. W
zwigzku z tym kazdy nastepny spadek
bedzie oznaczat wyslanie silnego sy-
gnatu sprzedazy.

Wysokos¢ formacji zapowiada przy-
najmniej w rejon 840 pkt. To zapewne
odpowiadaloby zejsciu WIG do strefy
27 tys. pkt. Z taka §wiadomoscig mie-
rza sie dzi$ inwestorzy. To skutkuje
niechecig do kupowania akgji, ale tez
nie wida¢ sklonnosci do wyprzedzania
zdarzen na amerykariskim parkiecie.
W efekcie i podaz jest umiarkowana.
To skutkuje dos¢ niskimi obrotami
oraz skromnym spadkiem. Jak jednak
pokazata wczorajsza sesja niewiele
potrzeba, by skromnej aktywnosci in-
westoréw, by przesungé rynek o 1-2%
w ktoras ze stron.

Czwartkowa reakcja rynkow potwier-
dzita, ze srodek ciezkosci oczekiwan

inwestoréw wyraznie przesunat sie w
strone kondycji konsumentéw. Jedno-
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czeénie wida¢, jak zdecydowanie
wkraczamy w okres weryfikacji ocze-
kiwan, stojacych za wiosennym wzro-
stem na gieldach. Wszelkie sygnaly
dotyczace ktopotéw z poprawa ko-
niunktury gospodarczej zaczynaja by¢
bardzo Zle przyjmowane. Kondycja
konsumentéw jest tak istotna, gdyz
staby popyt na towary moze doprowa-
dzi¢ do ponownego regresu odradza-
jacej sie produkcji. Trzeba przypo-
mnied, ze o takim zagrozeniu kilka
miesiecy temu wspominat Fed.

Od nastepnego tygodnia bedziemy zy¢
wynikami amerykariskich spétek. Se-
zon ich publikacji rozpoczyna sie 8
lipca wraz z rezultatami koncernu Al-
coa. Znéw szczegdlng uwage przycia-
gac beda wyniki bankéw, po inwesto-
rzy beda oczekiwac¢ potwierdzenia
przezwyciezania klopotéw. Sa one
tym bardziej istotne, ze na przekona-
niu o ich dalszej poprawie zasadzaja
sie nadzieje na przezwyciezenie nega-
tywnej tendencji w zakresie zyskéw
jeszcze w tym roku.

Ze wzgledu na przesuniete z soboty
swieto w USA tamtejsze gietdy dzi$
nie pracujg, wiec w Europie nie doj-
dzie zapewne do mocniejszych ru-
chow. Ostateczne rozstrzygniecia na-
stapia zapewne wiec w przysztym ty-
godniu.
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NAJWAZNIEJSZE
WYDARZENIA
z 2 VII 2009 R.

*  Majowa stopa bezrobocia
w strefie euro podniosta
sie do 9,5%

*  Majowa deflacja PPl w
strefie euro siegneta
5,8%

*  Decyzja ECB w sprawie
stop procentowych byta
zgodna z oczekiwaniami,
koszt pienigdza pozostat
na poziomie 1%

*  Majowa produkcja prze-
mystowa w Brazylii
spadta 0 11,3% t/r

*  Czerwcowy raport z
amerykariskiego rynku
pracy wykazat spadek
liczby miejsc pracy w
sektorach pozarolniczych
0467 tys. i wzrost stopy
bezrobocia do 9,5%

»  Cotygodniowe dane o
liczbie nowych bezrobot-
nych w USA wykazaty
spadek do 614 tys.

*  Majowe zamowienia
fabryczne w USA pod-
niosty si¢ 0 1,2% m/m, w
skali roku spadly o
22,7%

DZ1S NA RYNKACH
3 VII 2009 R.

*  Czerwcowa deflacja CPI
w Szwajcarii wyniosta
1%

»  Ostateczna wartosé
indeksu PMI dla sektora
ustug w Niemczech
wyniosta 45,2 pkt, dla
strefy euro: 44,7 pkt

*  Majowa sprzedaz deta-
liczna w strefie euro
spadta 0 3,3% 1/r
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Bilans dnia na GPW

Liderzy i maruderzy

52-tygodniowe 52-tygodniowe

Biezaca Zmiana Zmiana  Obroty na

Dzienna Udzial w Wplywna

Udzial w

maksimum minimum Liczba warto$¢ dzienna wtym ostatniej sesji
(pkt) (pkt) Indeks spolek  (pkt) (%) roku (%) (tys. zl) Kursna zmiana portfelu WIG (pkt obrotach na
424164 21274,3 WIG 287 30252,2 14 111 1197171 Spf)lkﬂ sesji (Zl) kursu (0/0) WIG (0/0) pl‘OC.) sesji (0/0)
2754,4 1327,6 WIG20 20 1841,0 -2,2 2,9 822315
25854 1228,7 mWIG40 40 17840 04 18,1 196 565 NETIA 3,85 7.8 1,29 0,10 16
111473 6017,3 sWIG80 80 9293,5 -0,7 35,6 131 200
6896,9 24355 WIG-banki 13 3 696,5 -1,8 -15,8 246 784 TPSA 15’90 1’3 6’55 0’09 11’1
WIG- MIDAS 13,70 12,7 0,17 0,02 0,7
6852,9 3 668,9 budownictwo 29 4980,7 -1,8 15,0 39 694
38905 15540  WiGchemia 5 28708 11 574 11 574 ECHO 2,84 4,0 0,61 0,02 03
we BIOTON 0,28 3,7 0,64 0,02 29
2764,2 1003,4 deweloperzy 17 2070,2 -0,6 60,7 44 630
WIG- PGNIG 4,00 -2,0 4,50 -0,09 4,9
1404,3 797,1 informatyka 20 1101,3 -0,7 17,3 27060
3529,5 2030,6 WIG-media 15 2499,7 -0,5 -3,1 35494 PEKAO 113’50 -1/4 9/39 -0’13 7/3
2633,8 1507,3 WIG-paliwa 7 20113 -3,5 6,5 185127 PKOBP 25/55 _2/4 9/99 _0,24 8/4
WIG-
2389,1 1310,3 spozywezy 16 22907 04 69,1 52404 PKNORLEN 25,50 -4,5 6,79 0,31 8,1
WIG-
1404,4 1003,0 telekomunikacja 7 1070,3 2,1 -34 156 884 KGHM 79’00 -4’7 7’89 -0’37 13’2
Rynki finansowe
Zmiana Zmiana Zmiana w WYKRES DNIA
dzienna roczna tymroku W podanych wezoraj danych o zaméwieniach fabrycznych w
Nazwa Wartosé (%) (%) (%) USA prébowano doszukiwac sie pozytywow. W ujeciu mie-
WIG (pkt) 30252 -1,4 252 111 sigc.znym wyp.adly lepiej od oczeki\fvar’l. Ngtomiast W poréw-
S&P 500 (pkt) 8964 2,9 595 038 gainlla zlsytuqu sprzefdlr(iku.}).rz.}{luoslykazc‘llallsko ?3l;proc spa-
) m niewi iej niz w rekor m
DJ Stoxx Enlarged (pkt)  159,5 -1,5 -43,6 5,3 ¢ . y.O zate ev'v ele ’ep'?] . W e. N OWO'S a ,y
kwietniu. Trudno wiec méwic, ze wyrazany w niektérych
DJ Stoxx 600 (pkt) 204,5  -2,4 27,1 3,1 ) . AP .
ankietach rosngcy optymizm przedsiebiorcow przeklada sie
Ropa (USD) 66,7 -37 535 49,6 na ich decyzje. To kolejne potwierdzenie, ze w sferze realnej
Miedz (USD) 5035 -1,0 42,7 64,7 weigz jeszcze
Zloto (USD) 9296 -1.2 17 54 nie widac ——Zmiana zaméwien fabrycznych w USA (t/r, %)
CRB (pkt) 2485 -1,1 -47,5 8,3 oznak popra-  ,,
EUR/USD 1,40 -0,9 11,8 0,3 wy koniunk- 73 A
5
EUR/PLN 4,38 0,6 30,5 5,5 tury §0spo- 12 -
USD/PLN 3,12 15 47,7 5,2 darczej. 9
CHF/PLN 2,88 0,6 38,4 3,8 10 r
WIBOR3M (%) 4,31 -0,5 34,4 25,4 £
Libor CHF3M (%) 0,40 0,0 -85,8 -40,3 §22dsscdddncddtdzadtinad
Libor EUR 3M (%) 1,06 -1,3 78,6 -63,4 §883333282738888882838288353353
NOTOWANIA MIEDZI
Ze wzgledu na site akcji sama dywergencja prowa-  lejnych tygodniach cena
- UDZIAL KGHM w trakcie wiosenne- dzi do odwrodcenia trendu  miedzi bedzie szta w doét.
RYNKOW go odbicia i ryzyka pokaz-  an rynkach akcji w USA, Nawet mimo oczekiwan na
WSCHODZACYCH nej realizacji zyskéw na wiec trzeba ja takze odno-  wyplate dywidendy przez
A% tych walorach, szczegélnie  $énie miedzi traktowac po- =~ KGHM musiatoby to odci-
KAPITALIZAC]I ,1[st(.)tnta dia naszego palfkle- waznie. s.nqtc g;.ocne pietno na kur-
u jest sytuacja na rynku . . sie tej firmy.
GLOBALNEGO Jest 8y 2 Y W zwigzku z tym powstaje ) y
miedzi. Rzutuje ona na po- duse zaerozenie. 7e w ko
RYNKI:’T AKCI strzeganie waloréw lubini- & /
WZROSE DO skiego kombinatu
' —Cena miedzi (wUSD za ton
REKORDOWEGO . . . ( ¢)
Notowania miedzi dotarty 9500
POZIOMU - w ostatnim czasie do silne- 8500 A\ 2
AGENCJA go oporu, zlokalizowanego .y, Ml LW JV™N “\'1.
BLOOMBERG w rejonie 5,5 tys. USD. Jed- 6500 W L)
noczes$nie czerwcowemu 5500 M \
szczytowi towarzyszyto 4500 L A'MN
= utworzenie negatywnej 3500 M £
) dywergencji na M/,%C.D, 2500
exXpand@r opuamym wskazniku PFF IS ES SIS SIS
i i si S\ F IS S NESERN
kierunku i sity trendu. Taka QR G G S IR R R S

Niezalezny Doradca Finansowy




