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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:
. Produkcja przemystowa zwiekszyta sie w styczniu o 8,5% r/r po wzroscie miesiac wczesniej o 7,4% r/r. W ujeciu miesigcznym produkcja obnizyta sie o 5,4%;
. Inflacja CPI wzrosta w styczniu do poziomu 3,6% r/r z 3,5% r/r w grudniu. W analogicznym okresie inflacja PPI obnizyta sie do poziomu 0,2% r/r z 2,1% rlr;

. Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw zmniejszyto sie w styczniu o 1,4% r/r (grudzien -1,8% r/r). Przecigtne wynagrodzenie wzrosto o 0,5% r/r (grudzien 6,5% r/r). W ujeciu
miesiecznym przecietne wynagrodzenie spadto o 11,5%;

Zagranica:
. Produkcja przemystowa w USA wzrosta w styczniu o 0,9% m/m (grudzien +0,7% m/m). Wykorzystanie mocy produkcyjnych zwiekszyto sie do 72,6% z 71,9%;
. Inflacja CPl w USA wyniosta w styczniu 2,6% r/r (0,2% m/m). Po wytgczeniu cen zywnosci i energii inflacja CPI ksztattowata sie na poziomie 1,6% r/r (-0,1% m/m). W

analogicznym okresie wskaznik PPI wynidst 4,6% r/r (1,4% m/m), po wytgczeniu zywnosci i energii 1,0% r/r (0,3% m/m);
. Liczba inwestycji budowlanych w zakresie budownictwa mieszkalnego w USA wzrosta w styczniu do 591 tys. z 575 tys. (+2,8% m/m) w grudniu. Liczba nowowydanych
pozwolen na budowe spadta do 621 tys. z 653 tys. (-4,9% m/m);

. Liczba nowozarejestrowanych bezrobotnych w USA wzrosta w poprzedzajacym tygodniu do 473 tys. z 442 tys.;
. W eurolandzie w grudniu odnotowano nadwyzke handlowa w wysokosci 4,4 mild EUR (w listopadzie nadwyzka po rewizji wyniosta 4,0 mld EUR);

. Wg wstepnych szacunkéw wskaznik PMI w przemysle strefy euro wzrést w lutym do 54,1 pkt z 52,4 pkt miesigc wczesniej. W analogicznym okresie PMI w sektorze ustug
obnizyt sie do 52,0 pkt z 52,5 pkt;

Komentarz: W ubieglym tygodniu w USA publikowano dane o produkcji przemystowej. Odczyt byt lepszy od oczekiwan, produkcja przemystu wytwérczego zwigkszyta sie o 1,0%, z czego
produkcja samochodéw o az 4,9%. Dane te wskazujg na ozywienie amerykanskiego sektora przemystowego, ktére wspierane jest przez odbudowe zapaséw oraz ozywienie popytu krajowego i
zagranicznego. Sektor ustug natomiast nie wykazuje az takiego ozywienia, a stanowi on wiekszo$¢ wartosci dodanej amerykanskiej gospodarki. W USA publikowano réwniez dane o inflacji CPI
oraz PPI. Wzrosly ceny i konsumpcji , i produkcji. Na wzrost cen produkcji wptynety gtéwnie podwyzki cen paliw. W strefie euro publikowano dane o bilansie handlowym. Na koniec roku nadal
utrzymywata sie nadwyzka handlowa. W calym 2009r. strefa euro odnotowata nadwyzke w kwocie 22,3 mld EUR wobec deficytu 54,7 mld EUR w 2008r. W kraju publikowano dane o produkcji
przemystowej. Na wynik styczniowej produkcji wptyw miaty efekty bazowe i mniejsza niz w styczniu ubiegtego roku liczba dni roboczych. Dane po wyeliminowaniu wahan sezonowych
wskazywaly jeszcze wyzszy wzrost (11,1% r/r). Potwierdza to utrzymanie sie polskiego przemystu na $ciezce wzrostowej, dodatnig dynamike odnotowano w 22 (na 34) dziatach przemystu. W
kraju publikowano réwniez dane o zatrudnieniu. Dane za styczen byly pod silnym wptywem czynnikéw statystycznych, gdyz w styczniu nastepuje m.in. zmiana préby, dane te wiec nie oznaczajg
zmiany trendu na rynku pracy.

Na rynku krajowym w minionym tygodniu obserwowalismy wahania

SR Ake indekséw. Sesje kolejnych dni koriczyly sie na przemian na plusie i na

Statystyka: minusie. W ciggu catego tygodnia WIG20, ktéry wypadt najstabiej,

* W ubiegtym tygodniu indeks WIG20 wzrést o 1,48%, WIG zyskat 1,89%, a mWIG40 zwiekszyt zanotowat wzrost 1,48%. Kolejny tydzien, lepiej radzity sobie $rednie spotki
sig 0 2,47%; (mWIG40 +2,47%). Ponownie najwiecej zyskata branza spozywcza

«  Wsrdd indekséw branzowych ponownie najwiecej wzrdst WIG Spozywcezy (+7,9%); (+7,9%). Spadki zanotowat WIG Telekomunikacja oraz WIG Informatyka.

« Tydzien na minusie jako jedyne zakonczyty WIG Telekomunikacja (-1,6%) oraz WIG
Informatyka (-1,2%);

« W USA Dow Jones zyskat 3,0%, S&P500 wzrést o 3,1%, indeks Nasdaq zyskat 2,8%; WI1G20 02.02.2009 - 19.02.2010

e W Europie DAX wzrést 0 4,0%, FTSE zyskat 4,2% a CAC40 wzrést o 4,7%);

¢ W Budapeszcie BUX zyskat 2,9%, w Pradze PX50 wzrést o 3,3%;

» Portfele: Portfel zrownowazony 3x3 wzrdst o 0,02%, akcyjny 6x3 zyskat 0,66%,
dywidendowy wzrést o 1,90%, portfel MISS zyskat 1,57%;

Komentarz : W Europie oraz za oceanem obserwowali$my kontynuacje wzrostdw, indeksy
Swiatowe nadal odrabialy straty. Nowojorskie indeksy S&P500, DJIA oraz NASDAQ

wypracowaty zysk oscylujacy wokot 3%. W USA poniedziatek byt dniem wolnym, w Europie,
ktéra pracowata petny tydzien, skala wzrostéw byta wyzsza i zaczynata sie od 4% ktére zyskat 100%2»01 wwg“m 10090902 20090"’“1 @wl‘“ﬂ 100942'02 10“,02»01
DAX. Na gietdzie wegierskiej oraz czeskiej wzrosty siegnety 3%.

3. Rynek obligaciji Statystyka:
« W ubiegtym tygodniu wzrosty ceny obligacji krajowych;

Rentownos$¢ obligacji 5-letnich 02.02.2009 - 19.02.2010

* Ministerstwo Finanséw sprzedato na przetargu 52-tyg bony skarbowe w kwocie 0,95 mid
PLN. Popyt wyniést 2,86 mld PLN, a $rednia rentownos$¢ 3,844%;

* Ministerstwo Finanséw sprzedato na aukcji obligacje DS1019 za 2,0 mid PLN przy
popycie 5,57 mld PLN. Srednia rentowno$¢ wyniosta 6,103%. Na aukcji dodatkowej MF
sprzedato obligacje o wartosci 0,4 mid PLN przy popycie na poziomie 1,1 mid PLN;

* W USA oraz w strefie euro wzrosty rentownosci obligacji;

& & & & - © » » Portfele: Portfele diuznych papieréw skarbowych wzrosty o 0,40%;

Komentarz : W minionym tygodniu wzrosty ceny na krajowym rynku diugu. Wzrosty cen wsparta m.in. kolejna udana aukcja obligacji Ministerstwa Finanséw. Prezes NBP w
komentarzu zasugerowat, ze czas zaczaé rozwazac¢ podwyzki stop procentowych. Prezydent powotat nowych cztonkéw RPP, sg nimi Zyta Gilowska, Adam Glapinski oraz Andrzej
Kazmierczak. W USA Rezerwa Federalna nieoczekiwanie podwyzszyta stope dyskontowg o 25 pkt bazowych do 0,75%. Byta to pierwsza podwyzka stopy dyskontowej od ponad 3
lat. W o$wiadczeniu Fed napisano, ze podwyzka ta nie sygnalizuje zmiany polityki monetarnej lub prognoz dla gospodarki.



