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BIULETYN PORANNY 
                                                                        GPW                                             10 lipca 2009 

Komentarz poranny  
Wczorajsza sesja zakończyła się wzrostem indeksów, ale moŜna powiedzieć, iŜ w trakcie sesji było lepiej, a końcówka 
charakteryzowała się pewną nerwowością. Jeśli spojrzymy na wykres WIG-20 to widać, iŜ ta podaŜ wynikała głównie z faktu, iŜ 
kupującym udało się dotrzeć do linii krótkoterminowego trendu spadkowego, która „zadziałała” dwukrotnie, z tym Ŝe po drugiej próbuje 
reakcja rynku była znacznie bardziej dynamiczna. Aktualnie najbliŜsze opory wytyczają maksima: wczorajsze na 1832 oraz 1837 pkt. i 
ich przebicie winno zapowiadać test zniesień ostatniego spadku na 1850 i 1863 pkt. W przypadku przebicia tego ostatniego pułapu 
będę oczekiwał na test 1911 pkt., choć szczerze powiem, Ŝe nie widzę kandydatów w gronie spółek wchodzących w skład indeksu, 
które byłby w stanie taką ofensywę poprowadzić. Zdaje sobie sprawę, iŜ nie jest to zbyt duŜy ruch i nawet niezbyt przesadny optymizm 
na parkietach zagranicznych jest w stanie się przenieść na rynek terminowy, ale mam wraŜenie, iŜ inwestorzy większą uwagę zwracają 
na zachowanie KGHM i jego wpływ na indeks po ustaleniu prawa do dywidendy. Tu myślę, Ŝe będzie tkwił klucz do budowania trafnych 
prognoz. Ale o tym przekonamy się najwcześniej we wtorek. NajbliŜsze wsparcie znajduje się na 1803 pkt., a w razie jego przełamania 
popyt winien pojawić się na 1786 pkt. W przypadku jego przełamania będę oczekiwał na test 1775 lub teŜ 1752 pkt. Ten ostatni pułap 
ma dla mnie szczególne znaczenie, a jego przebicie będzie wskazywało na słabość strony popytowej, co z kolei winno przyczynić się 
do testu wsparć na 1650 i 1640 pkt. Patrząc na inne indeksy GPW obecnie najlepsze wraŜenie sprawia sWIG-80, który jakby się 
sposobił do ataku na dotychczasowy wierzchołek na 9510 pkt. Prawdopodobnie sforsowanie tego oporu zachęciłoby inwestorów do 
zakupów teŜ i innych spółek, ale trzeba mieć na względzie równieŜ to, iŜ wszelkie przejawy optymizmu są wykorzystywane przez 
sprzedających i obecnie z większym trudem indeksy zwyŜkują, a jeśli następują spadki są one bardziej destruktywne w sensie 
technicznym, pokonywany jest większy dystans w krótszym czasie. Wiele spółek z WIG-20 znajduje się w rejonie waŜnych poziomów. 
Do wcześniejszego dołka na 13,05 zł zbliŜa się kurs Agory, a ewentualne jego przełamanie moŜe zostać odczytane jako oznaka 
słabości, co z kolei wiązać moŜe się z nasileniem podaŜy na walorach spółki. NajbliŜszy opór wytycza przebita wcześniej linia 
krótkoterminowego trendu wzrostowego na 14,57 zł. Wczoraj linię trendu wzrostowego na 52,50 zł testowały akcje Asseco Poland. 
Pojawił się tam popyt, ale pytanie co dalej? Czy zostanie zainicjowana kolejna fala wzrostowa i kupujący przymierzą się do 
skutecznego ataku na szczyt na 58,40 zł, czy teŜ wczorajsza zwyŜka (od wsparcia) to jedynie odreagowanie, a kolejna fala podaŜy 
przełamie wsparcie, a kolejnego trzeba będzie szukać w rejonie 48-48,50 zł. No i w końcu Bioton, który poprawił swoje wcześniejsze 
maksimum na 0,33 zł. Myślę, Ŝe jest to pozytywny prognostyk sugerujący atak na kolejny opór na 0,36 zł. W przypadku jego przebicia 
otwarta zostałaby droga do wzrostu do 0,51 zł. Negatywnie zaskoczony jestem natomiast postawą akcji BRE, które wcześniej obok 
KGHM naleŜy do grona ścisłych liderów zwyŜki. Papier zbliŜył się do wsparć na 143,50 i 141,60 zł. Jeśli papier ma kontynuować wzrost 
powyŜsze poziomy winny zostać utrzymane. Tomasz Jerzyk 

 

Indeks 09.07.   zmiana 
WIG 20 1819,6  � 0,67% 
WIG 29940,7  � 0,66% 
mWIG40 1760,6  � 0,96% 
WIG-Banki 3534,3  � -1,59% 
WIG-Budowl 4969,1  � 1,25% 
WIG-Info 1083,0  � -0,40% 
WIG-Media 2548,6  � 1,33% 
WIG-SpoŜ. 2213,6  � 0,27% 
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Komentarz terminowy   
Po wczorajszej sesji układ techniczny wykresu uległ niewielkiej poprawie, gdyŜ kontrakty ponownie znalazły się ponad obszarem 
cenowym: 1769 – 1778 pkt. Nie ukrywam jednak, Ŝe w obecnej sytuacji nadal utrzymywałbym krótkie pozycje, ze stopem 
umiejscowionym kilka punktów powyŜej strefy oporu: 1827 – 1834 pkt. Wydaje się bowiem, Ŝe dopiero zanegowanie tak określonego 
przedziału cenowego stanowiłoby istotny argument przemawiający za kontynuacją ruchu wzrostowego. Nadal równieŜ posiłkowałbym 
się wskazaniami uzyskanymi w wyniku obserwacji zakresu Fibonacciego: 1799 – 1804 pkt. Jak wiadomo bykom nie udało się wczoraj 
sforsować tej przeszkody, poniewaŜ dokładnie w tym właśnie rejonie cenowym nastąpił silny atak podaŜy. MoŜna zatem załoŜyć, Ŝe 
zanegowanie w/w oporu powinno doprowadzić ostatecznie do testu znanej nam juŜ bariery podaŜowej: 1827 – 1834 pkt. Czy jednak po 
wczorajszym, spektakularnym ataku niedźwiedzi kupujących będzie stać na to, by zainicjować tak silny ruch cenowy? Nie ukrywam, Ŝe 
mam w tym kontekście pewne wątpliwości, choć do końca nie wykluczam takiego wariantu. Niepokoi mnie jednak sytuacja za 
oceanem, gdyŜ indeks S&P500 nie zdołał wczoraj powrócić ponad zakres istotnej strefy cenowej: 884 – 889 pkt. Z drugiej strony 
amerykański indeks przetestował niemalŜe w środę obszar waŜnej zapory popytowej: 859 – 863 pkt., w której koncentrują się projekcje 
wiarygodnej, pro-wzrostowej struktury XABCD. Paweł Danielewicz 

mWIG40 

1000

1750

2500

3250

4000

4750

12-2007 04-2008 08-2008 12-2008 04-2009

 

ŚWIAT 
S&P 500 

500

800

1100

1400

1700

12-2007 04-2008 08-2008 12-2008 04-2009

 

Nasdaq 

1100
1300
1500
1700
1900
2100
2300
2500
2700
2900

12-2007 04-2008 08-2008 12-2008 04-2009

 

Ropa 

30

60

90

120

150

12-2007 04-2008 08-2008 12-2008 04-2009

 

Miedź 

2500

4000

5500

7000

8500

12-2007 04-2008 08-2008 12-2008 04-2009

 

Komentarz do sesji w USA 
Inwestorzy by dotrzeć na "zielone pola" podczas czwartkowej sesji musieli podąŜać wyboistą drogą. Jeszcze przed gongiem rozpoczynającym 
handel zostali „obdarowani” danymi, których interpretacja przysporzyła ich o ból głowy. Z jednej strony liczba złoŜonych wniosków o zasiłki dla 
bezrobotnych spadła w ubiegłym tygodniu z 610 tys. do najniŜszego poziomu od stycznia i wyniosła 565 tys. (przy czym mediana 40 analityków 
ankietowanych przez Agencję Informacyjną Bloomberg wskazywała poziom 603 tys.), z drugiej natomiast wzrost liczby osób kontynuujących 
pobieranie zasiłku o 159 tys. do poziomu 6,883 mln (prog. 6,710 mln) zniweczył szanse strony popytowej na gładkie zwycięstwo. Swoje „trzy 
grosze” w wywiadzie dla telewizji ABC wtrącił Warren Buffet, według którego bezrobocie w USA w tym roku dosięgnie poziomu 11%. Dodał 
równieŜ, Ŝe USA nie są jeszcze w stanie oŜywienia, a Ŝeby go osiągnąć kraj będzie potrzebował jeszcze jednego bodźca w postaci kolejnego 
pakietu stymulacyjnego. W natłoku mieszanych jakościowo informacji inwestorzy sprawiali wraŜenie niezdecydowanych. Po udanym rozpoczęciu 
do głosu doszły niedźwiedzie, które dosyć szybko skierowały indeksy poniŜej środowego zamknięcia. W porę jednak oprzytomniały byki, dzięki 
którym indeksy znów zapaliły się na zielono i podąŜały w północnym kierunku. Mimo to końcówka handlu była niezwykle nerwowa i praktycznie 
rzutem na taśmę kupujący przechylili szalę zwycięstwa na swoją stronę. Ostatecznie na tablicy wyników widniały następujące rezultaty, Dow Jones 
+0,06%, S&P500 +0,35%, Nasdaq +0,31%. W dniu wczorajszym handlujących wsparli w działaniu analitycy Bank of America, którzy zmienili 
zalecenie rekomendacji z neutralnej do kupuj (ze 144$ do 175$) dla akcji Goldman Sachs. Spodziewają się oni bowiem, Ŝe spółka ta pobije 
konsensus rynkowy wyników za II kw.’09, a będzie to pokłosiem rekordowo dobrych wyników z działalności inwestycyjnej. PodwyŜszenie wyceny 
wpłynęło brzemiennie na wyniki całego sektora finansowego, który spośród pozostałych grup przedsiębiorstw z wynikiem 1,4% nie miał sobie 
równych. W dniu dzisiejszym katalizatorem zachowań inwestorów na nowojorskich parkietach będzie publikacja indeksu nastroju Uniwersytetu 
Michigan, który wskaŜe poziom zaufania konsumentów w lipcu. Michał Witkowski 

 
Europa 

Indeks 09.07.   zmiana 
FTSE 4158,7 � 0,45% 
DAX 4630,1 � 1,26% 
BUX 15058,0 � 1,06% 
RTS  884,9 � -0,54% 
ISE 100  36987,7 � -0,45% 

Ameryka Płn. i Płd. 

Indeks 09.07.   zmiana 
Dow J. 8183,2 � 0,06% 
S&P 500 882,7 � 0,35% 
Nasdaq 1752,6 � 0,31% 
Bovespa 49434,0 � -0,94% 

Azja 

Indeks 10.07.   zmiana 
NIKKEI 9287,3 � -0,04% 
HangSen 17810,6 � 0,11% 
Shanghai 3125,0 � 0,06% 

Towary i surowce 

Indeks 09.07.   zmiana 
Ropa 60,38 � -0,05% 
Miedź 4883,50 � 3,67% 
Złoto 914,23 � -0,43% 
Srebro 12,89 � -0,73% 

Waluty 

Indeks 09.07.   zmiana 
EURPLN 4,37 � 0,36% 
USDPLN 3,13 � 0,99% 
CHFPLN 2,89 � 0,28% 
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GŁÓWNE WIADOMOŚCI ZE SPÓŁEK 

BIOTON Bioton podpisał umow ę o warto ści 1,5-2 mld USD z koncernem Bayer na dostarczenie na rynek chi ński insuliny 
1) Bayer Healthcare Company Limited (BHC), spółka zaleŜna Bayer Schering Pharma, będzie sprzedawać w Chinach 

przez następne 15 lat na wyłączność ludzką insulinę wyprodukowaną przez Bioton. 
2) SprzedaŜ insuliny najprawdopodobniej rozpocznie się w drugiej połowie 2010 roku, gdy zostaną dopełnione przez obie 

strony warunki kontraktu (najwaŜniejsze aspekty są następujące: pokwitowanie przez Bayer zgody na pakowanie 
produktów Biotonu w chińskiej fabryce niemieckiego koncernu oraz ustalenie ceny detalicznej sprzedaŜy insuliny z 
chińskimi słuŜbami medycznymi. 

3) Bioton otrzyma 31 mln EUR za umowę na dystrybucję – moŜe kwota ta nie zostać uwzględniona w RZiS, jeŜeli 
powyŜsze wymienione warunki nie zostaną spełnione. 

Komentarz: Skala wielkości kontraktu jest rzeczywistym przełomem dla Biotonu (co najmniej 100-130 mln USD/rocznie vs.
przychody w całym 2008 na poziomie 120 mln USD). Współpraca z globalnym koncernem o nazwie Bayer Schering powinna 
zapewnić szybkie wejście na pozostałe światowe, kluczowe rynki insuliny, co patrząc naprzód jest solidną spłatą wobec 
inwestorów. RozwaŜamy korektę naszej ceny docelowej 0,30zł/akcję dla Biotonu, w momencie gdy zostaniemy zaopatrzeni 
w więcej szczegółowych informacji nt. zyskowności podpisanego kontraktu. Utrzymujemy zalecenie Trzymaj. (Paweł 
Burzyński) 

BRE BRE Bank ma nadziej ę, Ŝe drugi kwartał b ędzie ostatnim z istotnymi rezerwami na transakcje o pcyjne – prezes  
Prezes Grendowicz dodał, Ŝe w porównaniu do ubiegłorocznych poziomów,  w II kw.’09 wzrosły przychody, z kolei zmalały 
koszty operacyjne. 
Komentarz: Pomiędzy kwietniem a czerwcem straty BRE Banku z tytułu opcji najprawdopodobniej przewyŜszyły te 
odnotowane w poprzednich kwartałach. W konsekwencji, wynik netto II kw.’09 powinien oscylować w zakresie 0-50 mln zł w 
porównaniu z 279 mln zł zaraportowanymi w II kw.’08 oraz 77 mln zł wypracowanymi w I kw.’09. Nasza zaktualizowana 
prognoza zostanie zamieszczona w najnowszych Perspektywach polskiego rynku. (Marek Juraś). 

TPSA Spółka TP SA wyemituje papiery dłu Ŝne o warto ści 200 mln euro 
TP SA Eurofinance France, spółka zaleŜna Telekomunikacji Polskiej, która w maju z emisji euroobligacji pozyskała 497,32 
mln euro, wyemituje papiery dłuŜne za 200 mln euro. TP SA zwiększy tym samym kwotę programu emisji do 700 mln euro. 
Komentarz: Wymagania TPSA odnośnie wykupu przez spółkę papierów dłuŜnych wynoszą zaledwie 0,3 mld zł w 2009 roku 
(łatwe do wygospodarowania z przepływów operacyjnych spółki). Co więcej uwaŜamy, Ŝe TPSA najprawdopodobniej otrzyma 
łaby niŜsze odsetki od swoich obligacji wyemitowanych w 2010 roku. Tak nagłe wykorzystanie programu obligacji sugeruje, 
Ŝe 1) własne przepływy pienięŜne spółki mogą być słabe i Ŝe 2) dywidenda na akcję w wysokości 0,5 zł w III kw.’09 (dividend 
yield 3,1%) wydaje się coraz bardziej prawdopodobna (główny akcjonariusz TPSA, France Telecom, najwyraźniej chce 
uzyskać tak duŜo gotówki, jak jest to tylko moŜliwe). (Paweł Puchalski) 

LOTOS W czwartek została podpisana umowa obj ęcia przez Skarb Pa ństwa 16.173.362 nowych akcji Lotosu 

RYNEK REKLAMY Polski rynek reklamy spadnie w 2009 r . o 4,1 proc. do 7,43 mld zł 
Wartość polskiego rynku reklamy w 2009 roku wyniesie 7,43 mld zł, czyli o 4,1 proc. mniej niŜ w 2008 roku,  na co największy 
wpływ mają w opinii analityków ZenithOptimedia skutki ogólnoświatowego kryzysu gospodarczego. 

 

POZOSTAŁE WIADOMOŚCI ZE SPÓŁEK 

ABG ABG zakończyło realizację kontraktu dla Ośrodka NATO w Bydgoszczy o wartości ponad 50 mln zł netto. 

BBI DEVELOPMENT Spółka pozyskała inwestora do projektu Supersam. The Liebrecht & Wood nabył 50% udziału w projekcie za 80 mln zł. 

BMP AG Wyniki drugiego kwartału dla BMP AG nie powinny być lepsze niŜ rezultaty uzyskane w pierwszym kwartale. Jeśli fundusz do 
końca roku nie wyjdzie z Ŝadnej inwestycji, a na razie na to się nie zanosi, w całym 2009 r. spodziewana jest strata netto. 

CENTROZAP Centrozap zawarł z GEM Investment Advisers, Inc oraz GEM Global Yield Fund Limited umowę dotyczącą udostępnienia 
spółce finansowania w wysokości do blisko 90 mln zł. 

FAMUR Łączna wartość umów podpisanych z JSW w ciągu roku wyniosła 71,4 mln zł. 

FORTIS BANK KNF zatwierdził fuzję z Dominet Bankiem. 

KOMPUTRONIK SprzedaŜ w I półroczu’09 przewyŜszyła 351 mln zł, w górę o 24% r/r. 

KOPEX Kopex - Przedsiębiorstwo Budowy Szybów z grupy giełdowego Kopeksu, powinien do 14 sierpnia podpisać umowę z JSW na 
budowę szybu o wartości ponad 180 mln zł. Będzie to największe zlecenie tej wyspecjalizowanej w podziemnym 
budownictwie spółki. 

LSI SOFTWARE, 
NOVITUS 

Niedługo ma się odbyć spotkanie przedstawicieli LSI Software z Novitusem w sprawie ustalenia dalszych działań, po tym jak 
walne LSI zablokowało emisję akcji skierowaną do Novitusa. Novitus nie planuje wykonywać Ŝadnych ruchów, dopóki nie 
zapozna się z obecną sytuacją finansową w LSI. 

MIESZKO Wyniki Mieszka za drugi kwartał są, według przedstawicieli firmy, bardzo dobre. Spółka z optymizmem patrzy na drugie 
półrocze. Mimo kryzysu nie rezygnuje z inwestycji w rynek, licząc, Ŝe uda jej się zwiększyć udziały. 

MOSTOSTAL ZABRZE Konsorcjum, w skład którego wchodzi Mostostal Zabrze, Hochtief Construction A.G. oraz firma Thermoserr zmodernizuje 
kosztem 339,8 mln zł brutto Stadion Śląski. 

TETA Teta spodziewa się delikatnej poprawy wyników za II kw. 2009 r., nie widzi teŜ zagroŜeń dla rezultatów grupy w najbliŜszych 
trzech miesiącach. Spółka zaleŜna Teta HR Center powinna istotnie poprawić wyniki w 2009 r., a VT Soft i Pyton 
Management powinny pokazać porównywalne wyniki. W najbliŜszym roku Teta nie przewiduje istotnych nakładów 
inwestycyjnych. 

 

TRANSAKCJE  

B3SYSTEM Wiceprezes Władysław Sedzielski sprzedał 201,9 tys. akcji po średniej cenie 2,5 zł i zmniejszył swój udział do 
4,81%kapitału/8,68% głosów.  
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DM IDM  Jednostka zaleŜna powiązana z prokurentem zakupiła 175 tys. akcji po cenie 1,39 zł. 

ES-SYSTEM DWS TFI zmniejszył swój udział do 3,61% z 5,01%. 

GRUPA KOLASTYNA Pan Andrzej Grzegorzewski zmniejszył swój udział do 16,36% z 19,68%. 

ORZEŁ GH Investments zmniejszył swój udział do 9,08% z 9,64%.  

STORMM  Stormm sprzedał 10 tys. akcji po średniej cenie 1,12 zł w dniu 1 lipca br. 
 Opracowanie: Michał Witkowski, Adam Nowakowski, Sławomir KrzyŜaniak 
  

WIADOMOŚCI GOSPODARCZO-POLITYCZNE 
 
DANE MAKRO  
Podwy Ŝka podatków  jeszcze nie jest przesądzona, ale moŜe być jednym z elementów planu wyjścia z nadmiernego zadłuŜenia państwa, które Polsce 
grozi - poinformował minister finansów Jacek Rostowski. Wejście do ERM2 minister uzaleŜnia od stabilnego kursu złotego. 
Ministerstwo Finansów  przygotowało projekt rozporządzenia powołującego Narodowy Komitet Koordynacyjny ds. Euro. Wśród członków nie ma 
bezpośrednio przedstawiciela Narodowego Banku Polskiego, który moŜe jednak uczestniczyć w pracach komitetu jako doradca. 
Premier Donald Tusk  po spotkaniu z prezydentem Lechem Kaczyńskim powiedział, Ŝe rząd ma pakiet pomysłów, których realizacja pozwoli uniknąć 
podwyŜszania podatków w 2010 roku, chce równieŜ, aby ponad 10 mld zł z NBP trafiło do budŜetu. 
NBP w planie finansowym  zakłada zerowy zysk za 2009 rok - podał bank centralny w czwartek w komunikacie. 
Minister finansów  szacuje, Ŝe nadwyŜka finansowa Narodowego Banku Polskiego w 2009 roku będzie wynosiła kilkanaście miliardów złotych - podał 
resort finansów w komunikacie. 
NBP przeznaczy cz ęść zysku  na wsparcie budŜetu jeŜeli wynik finansowy banku będzie na odpowiednim poziomie. Zysk NBP zaleŜy od zmienności 
kursu walutowego, mówienie o nim w tej chwili byłoby niewłaściwe - poinformował w czwartek prezes NBP, Sławomir Skrzypek. 
 
MAKROEKONOMIA – ZAGRANICA  
Węgry zanotowały  dodatni bilans handlowy w maju, po raz czwarty z rzędu, po tym jak spadek eksportu spowodowany recesją okazał się mniejszy od 
spadku importu - węgierskie biuro statystyczne poinformowało w czwartek. 
Bank Anglii  (Bank of England) pozostawił stopy procentowe bez zmian - podał bank w czwartek, po zakończeniu posiedzenia. 
Inflacja na Litwie spadła w czerwcu do 4,2 proc. rdr z 5,2 proc. w maju - poinformowało w czwartek w komunikacie biuro statystyczne. To najniŜszy 
poziom od października 2006. 
Inflacja w Czechach  w czerwcu spadła do 1,2 proc. rdr z 1,3 proc. w maju - poinformował w czwartek w komunikacie urząd statystyczny w Pradze. 
Stopa bezrobocia w Czechach  wzrosła w czerwcu do poziomu 8 proc., wobec 7,9 proc. odnotowanych w poprzednim miesiącu - poinformowało w 
czwartek w komunikacie Ministerstwo Pracy i Spraw Socjalnych. 
Ceny konsumpcyjne  w Irlandii w czerwcu 2009 spadły o 5,4 proc. rdr, po spadku w maju o 4,7 proc. - poinformował w czwartek w komunikacie urząd 
statystyczny w Dublinie. 
Bank centralny Filipin  obniŜył w czwartek stopy procentowe o kolejne 25 pkt bazowych - podał bank w komunikacie po zakończeniu posiedzenia. 
Liczba osób ubiegaj ących  się po raz pierwszy o zasiłek dla bezrobotnych w ubiegłym tygodniu spadła o 52 tys., do 565 tys. - poinformował 
Departament Pracy USA. 
 
OPINIE I KOMENTARZE  
Na giełdzie czwartek  przyniósł odbicie, ale analitycy oceniają, Ŝe to nie koniec korekty spadkowej. Spodziewają się spadków indeksu WIG 20 nawet do 
poziomu 1.550 pkt w drugiej połowie roku. Na najbliŜszych sesjach jednak indeks moŜe się ustabilizować. 
Wartość polskiego rynku  reklamy w 2009 roku wyniesie 7,43 mld zł, czyli o 4,1 proc. mniej niŜ w 2008 roku, na co największy wpływ mają w opinii 
analityków ZenithOptimedia skutki ogólnoświatowego kryzysu gospodarczego - podały wirtualnemedia.pl. 
Recesja, z któr ą świat  zmaga się obecnie, udowadnia, Ŝe dolar pozostanie główną walutą rezerw na świecie - uwaŜają analitycy Commerzbanku. 
Wartość eksportu towarowego  wyraŜona w euro spadnie w 2009 roku o 30 proc., wolumenowo o blisko 9 proc. Najgorszy dla gospodarki będzie 
przełom 2009/2010 - uwaŜa Krzysztof Marczewski z Instytutu Badań Rynku, Konsumpcji i Koniunktur. 
W drugim kwartale 2009  dynamika PKB moŜe być dodatnia, obniŜyło się ryzyko wystąpienia technicznej recesji. W skali całego roku wzrost PKB 
powinien ukształtować się na poziomie 0,4 proc. - oceniają analitycy z Millennium Banku. Ich zdaniem inflacja w grudniu wyniesie ok. 3,2 proc. 
Przestrze ń do kolejnych obni Ŝek podstawowych stóp znacznie się zmniejszyła. Nie moŜna wykluczyć, Ŝe czerwcowa obniŜka była ostatnią w cyklu. 
Ewentualna kolejna obniŜka stóp o 25 pb jest moŜliwa, jednak nie wcześniej niŜ po wakacjach - oceniają analitycy z Millennium Banku. 
W trakcie kolejnych miesi ęcy moŜna spodziewać się dalszej stopniowej aprecjacji złotego względem euro w kierunku 4,10 na koniec roku - uwaŜają 
analitycy z Millennium Banku. 
Analitycy Domu Inwestycyjnego BRE  oceniają, Ŝe rynek jest w połowie korekty trzymiesięcznych wzrostów. Ich zdaniem WIG 20 w lipcu zbliŜy się do 
poziomu 1.700 pkt - poinformował DI BRE w raporcie miesięcznym z 3 lipca. 
 

KALENDARIUM 
 
PIĄTEK, 10 LIPCA  
Voltex  - zakończenie budowy księgi popytu w ramach oferty 4 mln akcji serii C; 
Lentex  - dzień ustalenia prawa do 1,3 zł dywidendy na akcję. Wypłata dywidendy nastąpi 23 lipca; 
Nepentes  - dzień wypłaty 0,19 zł dywidendy na akcję; 
Będzin  - dzień ustalenia prawa do 1,80 zł dywidendy na akcję; 
Petrolinvest - wprowadzenie do obrotu 184.616 akcji serii F, 2.613.163 akcji serii G, 447.942 akcji serii H, 599.212 akcji serii K,  
2.100.000 akcji serii L oraz 730.000 akcji serii M. 
 
PONIEDZIAŁEK, 13 LIPCA  
Voltex - publikacja ceny emisyjnej akcji serii C; 
NFI Empik  - WZA; 
Agora  - wprowadzenie do obrotu giełdowego 382.013 akcji serii B; 
 
WTOREK, 14 LIPCA  
Voltex  - początek przyjmowania zapisów na akcje serii C. Przyjmowanie zapisów potrwa do 17 lipca; 
Rafako  - dzień ustalenia prawa do 0,15 zł dywidendy na akcję; 
SkyEurope - WZA o obniŜeniu kapitału zakładowego i konsolidacji akcji w stosunku 5:1; 
Impexmetal - ciąg dalszy WZA spółki rozpoczętego 25 czerwca. 
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DZISIEJSZE KOMENTARZE NA GOR ĄCO W INWESTOR ONLINE 
 
USA (15:55) - Indeks nastroju Uniwersytetu Michigan za lipiec 
 
Uwaga! Dane publikowane s ą niezwłocznie po ich odczycie, natomiast komentarz z kilkuminutowym opó źnieniem 
 

PRODUKTY STRUKTURYZOWANE DM BZWBK 
 

 

  

  

  

  
 

BNP Paribas Indexes 
Indeks 09.07.   zmiana 
BNPIBZNE 780,4952 � 0,38% 
BNPIREER 195,4578 � -0,53% 
BNPIEEER 142,1837 � 0,12% 
BNPIGWER 132,7406 � -0,64% 
BNPIWAER 115,5513 � -0,55% 
BNPITPER 178,3243 � -0,02% 
BNPIGIER 188,4189 � -0,09% 
KMAI8ER 111,1349 � -0,69% 
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Dane do wykresów dostarcza Bloomberg. Źródłem pozostałych danych są PAP, Reuters, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-
ekonomiczne.  
Prezentowana cena ropy odnosi się do notowań najbliŜszej wygaśnięciu serii kontraktu terminowego WTI Crude, notowanego na giełdzie NYMEX. 
Prezentowana cena miedzi odnosi się do jej notowań na Londyńskiej Giełdzie Metali. 
Prezentowana cena złota i srebra to kwotowanie Bloomberga na podstawie dostarczonych notowań instytucji zajmujących się wyceną danego kruszcu. 

Dane prezentowane w niniejszym raporcie zostały uzyskane lub zaczerpnięte ze źródeł uznanych przez DM BZ WBK S.A. za wiarygodne, jednakŜe DM 
BZ WBK S.A. nie moŜe zagwarantować ich dokładności i pełności.  

Niniejsze opracowanie i zawarte w nim komentarze są wyrazem wiedzy oraz poglądów autorów i nie powinny być inaczej interpretowane. Dom 
Maklerski BZ WBK S.A. nie ponosi odpowiedzialności za szkody poniesione w wyniku decyzji podjętych na postawie informacji i opinii zawartych w 
niniejszym opracowaniu. Powielanie bądź publikowanie niniejszego opracowania lub jego części bez pisemnej zgody DM BZ WBK S.A. jest zabronione. 

 


