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Tygodniowy Przeglad Rynku Finansowego

Open Finance, 3 lipca 2009 .

NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA Z RYNKOW

e Bezrobocie w strefie euro wyniosto w maju 9,5 proc. z 9,3 proc.
e Bezrobocie w USA wzrosto w czerwcu do 9,5 proc. z 9,4 proc.

« ECB pozostawit gtbwng stope procentowa na poziomie 1 proc.

KURSY NBP KUPNO SPRZEDAZ
1USD 3,0848 3,1472
1EUR 4,3277 4,4151
1 CHF 2,8454 2,9028

100 JPY 3,2072 3,2720

Tabela obowigzujaca od dnia 03.07.2009 r.

POLSKI RYNEK

Tydzien byt zdecydowanie udany dla naszej waluty. Wiekszos¢ jej sity byla pochodnag stabosci dolara na rynku
miedzynarodowym. Inwestorzy tatwo przekonali sie o mitycznosci teorii ostabiania naszej waluty przed koncem miesigca ze
wzgledu na domniemany kalendarz zapadania opcji walutowych (wszak nie musza one zapadac akurat na koniec miesigca)
wiec temat ten nie powinien by¢ dalej poruszany. Ponadto zanotowano rekordowo wysokie naptywy kapitaléw na rynki
wschodzace, poprawily sie nastroje wokot korony i forinta, a takze totwy. W kraju resort finanséw podat optymistyczne
szacunki inflacji za czerwiec (3,6 proc.), co takze pomagato ztotemu. W skali tygodnia dolar spadt o 3,2 proc. do 3,104 PLN.
To najnizsze zamkniecie tygodnia od potowy stycznia. O 3,5 proc. spadt kurs euro do 4,348 PLN. To najnizsze zamkniecie
od potowy maja. Frank spadt o 3,2 proc. do 2,857 PLN co jest najnizszym zamknieciem od konca kwietnia.

ZAGRANICZNE RYNKI

Kazda dyskusja na temat blizej nie sprecyzowanego konca roli dolara w handlu miedzynarodowym wywotuje poptoch wsrod
inwestorow, ale z kolei kazde rozczarowujace dane makroekonomiczne wzbudzajg w inwestorach strach przed
inwestowaniem w cokolwiek innego niz dolary i miniony tydzien dobrze to ilustrowat. Na poczatku tygodnia znéw
podkreslano range umowy miedzy Chinami i Brazylig, ktére nie zamierzajg prowadzi¢ wzajemnych rozliczeh w dolarach,
Chiny znéw przypomnialy, ze nie sg zadowolone ze statusu amerykanskiej waluty, skoro jej warto$¢ zalezy od podatnej na
wahania gospodarki. W efekcie euro wyceniano juz bez mata na 1,42 USD. Jednak czwartkowe dane z amerykanskiego
rynku pracy wystraszyty inwestorOw i chetniej kupowali dolary. W pigtek zas rynek byt plytki (nie pracowali inwestorzy ze
Stanéw). Na koniec tygodnia za euro ptacono 1,40 USD, to jest 0 0,4 proc. mniegj niz tydzien temu.

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu sg jedynie wyrazem opinii autorow w dniu publikacji i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Open Finance nie ponosi
odpowiedzialno$ci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania.

Open Finance Spaétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie ul. Domaniewska 39, 02-672 Warszawa wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy
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Udany okres majg za sobg takze krajowe obligacje.
Zwlaszcza w sroda miata pomysiny przebieg, poniewaz
inwestorow ucieszyla prognoza inflacji resortu finansow
(zaktadano 3,8 proc.), cho¢ niekoniecznie musi sie okaza¢
prawdziwa (istnieje wiec ryzyko ruchu powrotnego). W
kazdym razie rentownosc¢ 5-latki po raz pierwszy od wielu
tygodni spadta ponizej 5,80 proc. do 5,72 proc. i nie
podniosty jej nawet stabe dane z rynku pracy w USA. W skali
tygodnia jest to spadek o 16 pkt bazowych.

Trzymiesieczna stopa WIBOR, ktéra jest podstawg
naliczania oprocentowania wiekszosci ztotowych kredytéw
hipotecznych spadta o 9 pkt bazowych i wyniosta 4,38 proc.
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ZAGRANICZNE RYNKI

Rentownos¢ obligacji amerykanskich spadta, a ich ceny
wzrosty w skali tygodnia, ale inwestorzy zawdzieczajg to
przede wszystkim danym z rynku pracy ogtoszonym w
czwartek. Inwestorzy sadzg, ze ozywienie na rynku pracy (a
wiec i w gospodarce) moze przyj$¢ pozniej niz oczekiwano,
stad zainteresowanie papierami skarbowymi. Na koniec
tygodnia rentowno$¢ papieréw 2-letnich wyniosta 0,98 proc.,
(spadek o 11 pkt), a 10-letnich 3,49 proc. (spadek o 2 pkt).
Roéwniez w Europie rentownos¢ obligacji spadata po tym jak
ECB nie zmienit stop procentowych, a prezes banku
centralnego dos¢ ostroznie wypowiadat sie na temat
ozywienia gospodarczego w strefie euro w przysztym roku.

W Europie takze wzrosta stopa bezrobocia, spadty za to
wydatki detaliczne — stad apetyt na papiery skarbowe. Na
koniec tygodnia rentownos¢ dwuletnich obligacji
niemieckiego rzadu wyniosta 1,23 proc. (spadek o 10 pkt), a
10-letnich 3,35 proc. (spadek o 5 pkt).

POLSKI RYNEK

Tydzien zostanie zapamietany gtéwnie ze wzgledu na spadek na czwartkowej sesji, ale cho¢ same notowania na ogot byty
niemrawe, to warto pamietac, ze czterokrotnie WIG20 prébowat atakowaé poziom 1900 pkt i za kazdym razem byly to préby
nieudane. Najstabiej wypadta wtasnie ta z czwartku, kiedy wzrost okazat sie bardzo nietrwalty, a pod koniec sesji inwestorzy
w poptochu pozbywali sie akcji po publikacji stabych danych z amerykanskiego rynku pracy. W pigtek rynki amerykanskie
nie pracowaty, co podziatatlo usypiajaco na naszych inwestoréw. Skala tygodniowych obrotéw ponownie zmalatla — tym
razem do 4,7 mld PLN. Mimo wiec chwilowych wahan indeksow w jedng czy drugg strone, bardziej przypomina to
konsolidacje niz jakis konkretny trend. Cho¢ trzeba uczciwie przyznaé, ze obroty na GPW rosly ilekro¢ podaz silniej
przyciskata, a wzrostom podobne zjawiska nie asystowaty. W skali tygodnia WIG stracit 0,5 proc., a WIG20 1,6 proc. Mate i
$rednie spotki wypadty znacznie lepiej — mWIG wzrdst o 1,6 proc., a sSWIG o 0,5 proc.

ZAGRANICZNE RYNKI

EUROPA Europejski Bank Centralny pozostawit stopy procentowe na poziomie 1 proc. i zasygnalizowal, ze w najblizszym
czasie nie nalezy oczekiwa¢ zmiany kosztu pienigdza ani zwiekszania $rodkdw zaangazowanych w program wykupu
komercyjnych papieréw wartosciowych. Obdz ekonomistoéw dostrzegajacych na horyzoncie punkt zwrotny w recesji w tym
tygodniu otrzymat co prawda argument w postaci minimalnej poprawy nastrojow przedsiebiorcéw (np. wzrést indeks PMI dla
sektora ustug), lecz dane z rynku pracy i sektora detalicznego méwig same za siebie. Bezrobocie w maju osiagneto poziom
9,5 proc., a konsumenci kupili dobra warte o 3,3 proc. mniej niz przed rokiem. Efekt ten pogtebiaja dodatkowo zjawiska
deflacyjne, ktére zmuszajg przedsiebiorcéw do obnizania marz.

USA krotszy niz zazwyczaj tydzien (z powodu Dnia Niepodlegtosci w pigtek gietdy byly zamkniete) inwestorzy konczg raczej
w ponurych nastrojach. Spadki gietdowych indeksow nie byly wprawdzie szczegolnie silne, lecz krotkoterminowy sentyment
zmienit sie na negatywny. Wyglada na to, ze kupowana do niedawna nadzieja zaczyna domaga¢ sie dowodow i przestajg
wystarczac¢ zapewnienia ekspertéw, iz mniej gorsza kondycja gospodarki oznacza poprawe. Na rynku pracy liczba wakatow
jest o potowe nizsza niz przed rokiem, a na domiar zlego pracownicy zmuszani sg do akceptowania nizszych pens;ji i

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu sg jedynie wyrazem opinii autorow w dniu publikacji i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Open Finance nie ponosi
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skracania ilosci przepracowanych godzin. Przez kilka tygodni wzgledny spokoj panowat wokét sektora bankowego, po czym
tylko w ciggu ostatnich 7 dni liczba bankoéw, ktére w tym roku ogtosity upadtosé, wydtuzyta sie o 7 pozycji do 52 bankow.

AZJA przed szczytem grupy G8 Chiny wyraznie usitujg wzmocni¢ swojg pozycje i wracajg do kwestii wspdélnej
miedzynarodowej waluty, ktéra miataby zastgpié dolara. Zrédiem obaw sg najwieksze na $wiecie nadwyzki chifskiego
banku centralnego, ktéry z braku wystarczajaco ptynnych instrumentéw wiekszo$¢ rezerw przechowuje w obligacjach i
bonach amerykanskiego rzadu. Jednoczesnie Chiny nie chcg popada¢ w konflikt ze Stanami Zjednoczonymi i starajg
prowadzi¢ dialog o nowych rozwigzaniach w bardziej dyplomatycznej formie niz np. Rosja. Na rynku akcji papiery chinskich
spotek w dalszym ciagu postrzegane sag jako te o wiekszym potencjale w krétkim terminie, co z resztg wida¢ po
procentowych zmianach azjatyckich indekséw.

EUROPA USA AZJA
FT-SE +0,3 % DJIA -1,9 % NIKKEI -0,6 %
CAC40 -0,4 % S&P500 -2,5 % B-Shares Shanghai +6,1 %
BUX -2,9 % NASDAQ -2,3 % Hang-Seng -2,1 %

Tygodniowe zmiany wartosci indeksow na swiatowych gietdach, 03.07.2009 r. (godz. 16.20)

Kiepskie informacje z amerykanskiego i europejskiego rynku pracy nie potwierdzajg optymizmu czesci inwestoréw odnosnie
szybkiego powrotu tych gospodarek na $ciezke wzrostu. Posrednio podobne wnioski mozna byto wczesniej wysnuc
z raportéw branzowych organizacji miedzynarodowych takich jak Miedzynarodowa Agencja Energii, ktére wyraZznie obnizajg
nie tylko krotkoterminowe prognozy zuzycia energii, ale réwniez oczekiwania odnosnie popytu na kolejne lata. W tym
tygodniu kuwejcki reprezentant OPEC stwierdzit, ze cena ropy powyzej 100 USD bytaby szkodliwa dla $wiatowej
gospodarki, ale co ciekawe, gdy ropa na poczatku roku kosztowata ok. 35 USD za barytke OPEC wyznaczat te poprzeczke
na znacznie nizszym poziomie. W piatek po potudniu za barytke ptacono 66,6 USD, czyli o ponad 3 proc. mniej niz przed
tygodniem. Ceny miedzi i ztota poruszaty sie w poblizu pozioméw z ubiegtego pigtku.

SUROWIEC ZMIANA
miedz +1,0 %

ropa naftowa -3,3%
zloto -12%

Tygodniowe zmiany wartosci cen surowcow na swiatowych gietdach, 03.07.2009 r. (godz. 16.20)

TYGODNIOWE WYNIKI RYNKU FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH (01.07.2009)

RODZAJ FUNDUSZU NAJLEPSZY FUNDUSZ WYNIK
akcji polskich KBC Akcji Matych Spoétek Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 4,28%
papieréw diuznych AIG Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 1,36%
rynku pienieznego AIG Fundusz Inwestycyjny Otwarty Pieniezny 0,34%
stabilnego wzrostu AIG SFIO Parasol Swiatowy AIG Subfundusz Stabilnego Wzrostu Plus 1,55%
mieszane BPH FIO Parasolowy BPH Subfundusz Aktywnego Zarzadzania 1,76%
akcji zagranicznych Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 35,37%
papierow diuznych zagr. PKO/Credit Suisse Swiatowy Fundusz Walutowy — SFIO Subf. Papieréw Diuznych EUR -0,33%

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu sg jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i moga ulec zmianie bez zapowiedzi. Open Finance nie ponosi
odpowiedzialnoéci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania.
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Wyniki polskiego rynku funduszy inwestycyjnych, tydzien

ROCZNE WYNIKI RYNKU FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH (01.07.2009)

RODZAJ FUNDUSZU NAJLEPSZY FUNDUSZ WYNIK
akciji polskich Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Matych Spétek (dawniej CU) -1,58%
papieréw diuznych KBC Alfa Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 50,79%
rynku pienieznego Idea Premium Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 8,88%
stabilnego wzrostu Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 32,53%
mieszane Pioneer Aktywnej Alokacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty -2,55%
akciji zagr. PKO/Credit Suisse SFW - SFIO Subf. Matych Spétek Japoriskich 27,48%
papieréw dtuznych zagr. PKO/Credit Suisse SFW - SFIO Subf. Papieréw Diuznych USD 81,50%

Wyniki polskiego rynku funduszy inwestycyjnych, rok

TYGODNIOWY PRZEGLAD RYNKU FINANSOWEGO:
przygotowanie — tukasz Wrébel Emil Szweda
wyniki funduszy na podstawie danych Analizy Online.

Kontakt z redakcja: analizy@open.pl
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