Tygodniowy Przeglad Rynku Finansowego

13 czerwca 2008 r.

NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA Z RYNKOW

+ Inflacja w maju w Polsce wyniosta 4,4 proc. (r/r).
» Sprzedaz detaliczna w USA wzrosta w maju o 1,0 proc. (m/m).

* Inflacja w USA w maju wyniosta 4,2 proc. (r/r).

kursy NBP kupno sprzedaz
USD/PLN 2,1794 2,2234
EUR/PLN 3,3581 3,4259
CHF/PLN 2,0839 2,1259

Tabela obowigzujaca od dnia 13.06.2008 r.

POLSKI RYNEK

Przy braku wazniejszych publikacji makroekonomicznych z naszego podwoérka oraz niewielkiej aktywnosci inwestorow zagranicz-
nych na gietdzie w Warszawie (sadzac po niskich obrotach), w mijajagcym tygodniu kurs zlotego zalezat od wahan za granica. Odbito
sie to na cenie dolara, bowiem amerykanska waluta przez caly tydzien silnie umacniata sie za granicg i w pigtek po potudniu han-
dlowano nig po 2,21 PLN. W ujeciu tygodniowym to wzrost o 2,4 proc. Znacznie spokojniej zachowywaty sie kursy walut europej-
skich. Funt podrozat o 1 proc. do poziomu 4,30 PLN w wyniku silnego wzrostu inflacji producenckiej na wyspach. Z kolei tygodniowe
zmiany euro i franka zamknety sie w granicach 0,3 proc. Pod koniec tygodnia handlowano nimi po odpowiednio 3,39 i 2,10 PLN.

ZAGRANICZNE RYNKI

Podaz dolara w ostatnim tygodniu zostata zdecydowanie zdominowana przez popyt, co przetozyto sie na silne umocnienie amery-
kanskiej waluty. W stosunku do euro, dolar podrozat o blisko 3 proc. i na poziomie 1,53 USD jest najdrozszy od ponad trzech mie-
siecy. Impulsem do tej zwyzki byto poniedziatkowe wystgpienie Bena Bernanke, ktory nie tylko uspokoit inwestoréw jesli chodzi
o kondycje amerykanskiej gospodarki, ale rowniez wyrazit zaniepokojenie wysokg inflacjg. Dla rynku jest to nieformalna zapowiedz
podwyzki stop procentowych. Co wiecej, zwyzce dolara stuzyty czwartkowe i pigtkowe dane, a konkretnie wyzsza od prognoz sprze-
daz detaliczna oraz wyzsza inflacja. W przysziym tygodniu euro zapewne odrobi cze$¢ strat, ale w diuzszej perspektywie jego nowe
trzymiesigczne minimum jest zapowiedzig kontynuacji spadkéw. Réwnie dynamicznie w stosunku do amerykanskiej waluty ostabiat
sie jen, pomimo Ze spadajgce ceny akcji i surowcéw na pewno nie zachecaty do zawierania transakcji carry trade. Kurs pary
USD/JPY wzrést o 3,1 proc. do poziomu 108,10 USD.

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 odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania.
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POLSKI RYNEK

W skali tygodnia polskie obligacje zyskaty kolejnych kilkanascie
punktéw rentownosci, a inwestorzy podliczajq straty z tego tytu-
tu. Dopiero pigtkowe — popotudniowe — dane o inflacji poprawity
sytuacje, co nalezy interpretowac jako sktonnos¢ do realizacji
zyskéw. W pigtek po potudniu obligacje 2-letnie dawaty 6,87
proc. zysku wobec 6,7 proc. przed tygodniem. Rentownos$¢ pa-
pieréw 10-letnich wyniosta 6,44 proc. (o punkt wiecej niz w po-
przedni pigtek). Rynkowa stopa trzymiesiecznego WIBOR-u
wyniosta 6,58 proc. — o punkt wyzej niz tydzien temu.

ZAGRANICZNE RYNKI

Zwilaszcza poczatek tygodnia byt nerwowy dla posiadaczy ame-
rykanskich obligacji — ich rentownosé wzrosta o 50 pkt w ciggu
zaledwie dwéch dni, po tym jak szef Fed — Ben Bernanke —
uznat za stosowne ogtosié, ze zamierza twardo walczy¢ z infla-
cja. W pigtek sytuacja nieco sie zmienita, kiedy okazato sie, ze
inflacja bazowa nie rosnie tak szybko, jak sie obawiano, a na-
stroje konsumentoéw wcigz sie pogarszajg. Na koniec tygodnia
rentownos$¢ obligacji 2-letnich wyniosta 2,93 proc. (2,42 proc.

w zeszty piatek), a 10-letnich 4,19 proc. (wobec 3,98 proc.).

W Europie inwestorzy wcigz obawiajg sie podwyzek stop procen-
towych w strefie euro (dane o inflacji w poniedziatek), ale zmiany
w skali tygodnia widoczne sa tylko przy papierach o dtuzszym
terminie wykupu. Rentownos¢ 2-letnich obligacji niemieckiego
rzadu spadta o 4 pkt do 4,63 proc., a 10-letnich wzrosta do 4,64
proc. (z 4,43 w zeszly piatek).

POLSKI RYNEK

Ubiegty tydzien przyniést na warszawski parkiet kontynuacje dos¢ silnych spadkéw. Po trzech fatalnych sesjach na jego rozpoczeciu
gtdwne indeksy tracity juz ponad 6 proc., i do piatkowego zamknigcia udato sie odrobi¢ zaledwie niewielkg czes¢ strat. Impulsem do
tej przeceny byto pogorszenie nastrojow na gietdach zagranicznych, w wyniku ktérego indeksy poprawity styczniowe dofki i zeszty
najnizej od blisko 2 lat. Ciezko oprze¢ sie wrazeniu, ze na rynku mieliSmy mata panike, kiedy tak stabilne podmioty, jak KGHM, czy
PKN Orlen, tracity we wtorek grubo ponad 4 proc. W dalszej czesci tygodnia sytuacja uspokoita sie, w czym pomogty lepsze od
oczekiwan dane dotyczace sprzedazy detalicznej w USA oraz nieznacznie odbiegajace od konsensusu publikacje inflacji w Polsce
i za oceanem. W przysztym tygodniu wygasajq kontrakty terminowe, wiec wysoka zmienno$¢ moze sie utrzymaé, co po czesci jest
zwigzane z niskimi obrotami. W minionym tygodniu podliczono je na szerokim rynku na 5 mid PLN.

ZAGRANICZNE RYNKI

dusz private equity BlackRock.

o EUROPA Na poczatku tygodnia indeksy w Europie, w $lad za amerykanskimi gietdami, mocno tracity na wartosci za
sprawg bankéw oraz sektora detalicznego. Najwieksze brytyjskie sieci supermarketéw otrzymaty gorsze noty od
analitykéw poniewaz konsumenci na Wyspach dotkliwie odczuwajg koniec hossy na rynku nieruchomosci i wobec
drozejacej energii maja coraz mniej pieniedzy na pozostate wydatki. W tym tygodniu najwieksze banki kontynuowaty
Scigganie dodatkowego kapitatu od akcjonariuszy — UBS zebrat 15,3 mild USD, a RBS 31 mid USD.

e USA Kiopoty sektora finansowego i pogarszajaca sie kondycja amerykanskich konsumentéw to nie jedyne proble-
my inwestoréw na Wall Street. Na poczatku tygodnia Bernanke zdecydowanie zaprzeczyt dalszym obnizkom kosztu
pienigdza w USA i jednoczes$nie zapowiedziat, ze przed koncem roku FED najprawdopodobniej zostanie zmuszony
przez przyspieszajaca inflacje do podniesienia stop procentowych. Pod koniec tygodnia silnie rosty akcje banku in-
westycyjnego Lehman Brothers po zwolnieniu prezesa spotki oraz zakupie papieréw z nowej emisji przez duzy fun-

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa 2
do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu sg jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i moga
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e AZJA W tygodniu konczacym sie trzynastego w piatek na azjatyckich rynkach wschodzacych powiato groza. Naj-
wiecej stracili inwestorzy w Chinach, gdzie rzad usitujac walczy¢ z niebezpiecznie wysoka inflacjg, zdecydowat sie
zwiekszy¢ poziom obowigzkowych rezerw odprowadzanych przez banki (indeks CSI300 spadt w tym tygodniu o 15
proc.). W Japonii stopy procentowe pozostaty na poziomie 0,50 proc. i kredyty sg tam nadal najtarisze sposrod doj-
rzatych gospodarek. Inflacja w Indiach jest najwyzsza od 7 lat.

EUROPA USA AZJA

BUX -1,3% DJIA +0,4% HANG SENG -7,4%
CAC40 -2,6% NASDAQ -1,3% B-SHARES SHANGHAI -9,3%
FTSE -1,7% S&P500 -0,4% proc.NIKKEI -3,6%

Sytuacja na rynku surowcowym przebiegata w tym tygodniu pod dyktando amerykanskiego dolara, ktéry zyskiwat mocno na wartosci
po zwiekszeniu szans na podwyzke stop procentowych w USA. Ropa naftowa wyceniana byfa juz nawet na 131 USD, ale wedtug
Miedzynarodowej Agencji Energii to w dalszym ciggu zbyt wysoko, aby utrzymac¢ $wiatowy wzrost gospodarczy na obecnym pozio-
mie. Arabia Saudyjska uruchomi w przysziym miesigcu nowe ztoza, aby zapobiec dalszym wzrostom cen ropy, ktére wladze pan-
stwa uznaty za "nieuzasadnione". Taniejgca ropa w potgczeniu z silniejszym dolarem przesadzity o przecenie ztota, natomiast na
spadek cen miedzi wptyw miaty gorsze perspektywy przemystu ciezkiego, ktéry w czasie recesji zgtasza mniejsze zapotrzebowanie
na metale.

surowiec Zmiana
miedz -2,3%
ropa naftowa -2,2%
ztoto -4,0%

Tygodniowe zmiany wartosci cen surowcéw na swiatowych gietdach, 13.06.2008 r. (godz. 16.30)

tygodniowe wyniki rynku funduszy inwestycyjnych, 11.06.2008 r.

rodzaj funduszy najlepszy fundusz* wynik
akciji Commercial Union FIO subfund. CU Nowych Spoétek -2,76%
obligaciji BPH FIO Parasolowy Subfundusz Skarbowy 0,08%
rynku pienieznego Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO 0,13%
stabilnego wzrostu DWS Polska FIO Bezpiecznego Wzrostu Plus -0,14%
zrébwnowazone UniFundusze FIO subfundusz UniMaxZréwnowazone 2,28%
akcji zagranicznych DWS Polska FIO Top 50 Europa -1,96%
obligacji zagranicznych Arka Obligacji Europejskich FIO 0,14%

Wyniki polskiego rynku funduszy inwestycyjnych, 7 dni

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
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roczne wyniki rynku funduszy inwestycyjnych, 11.06.2008 r.

rodzaj funduszy najlepszy fundusz* wynik
akcji Allianz F1O subfundusz Allianz Akgji -20,74%
obligaciji PKO/Credit Suisse Obligacji Dtugoterminowych FIO 8,19%
rynku pienieznego Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO 4,62%
stabilnego wzrostu ING FIZ Stabilnego Wzrostu -5,51%
zrownowazone Allianz FIO subfundusz Allianz Aktywnej Alokaciji -11,06%
akcji zagranicznych UniFundusze FIO subfundusz UniAkcje Nowa Europa -8,87%
obligacji zagranicznych Arka Obligacji Europejskich FIO -9,81%

Wyniki polskiego rynku funduszy inwestycyjnych, 12 miesiecy

CZY PRZELEW Z KARTY SIE OPLACA?

Czes¢ kart kredytowych précz mozliwosci ptacenia za zakupy, wybierania pieniedzy z bankomatu, daje jeszcze mozliwos¢
wykonania przelewu z rachunku karty.

Najlepszym sposobem na korzystanie z karty kredytowej jest uzywanie jej do ptatnosci bezgotéwkowych, czyli optacania rachunkéw
w sklepach, czy punktach ustugowych. Od takich ptatnosci bank nie nalicza od razu odsetek i czeka do zakonczenia okresu rozli-
czeniowego. A potem, jesli caty dtug naliczony w tym czasie zaptacimy od razu, thie musimy sie obawia¢ zadnych odsetek. Ten czas
od rozpoczecia okresu rozliczeniowego do dnia sptaty wynosi zazwyczaj piecdziesiat kilka dni i nosi nazwe ,grace period”. Klient,
ktory miesci sie w tym okresie ze sptatg korzysta z karty w sposoéb najbardziej dla niego optacalny.

Na drugim biegunie mamy transakcje gotéwkowe, czyli na przyktad wybieranie pieniedzy z bankomatu. To akurat nie bedzie sie
opfacato, bo nie dos¢, ze zaptacimy prowizje za skorzystanie z bankomatu, to jeszcze odsetki bedg naliczane od razu. A oprocento-
wanie na kartach kredytowych do najnizszych nie nalezy, i czesto przekracza 20 proc. w skali roku.

Czes¢ bankéw umozliwia réwniez wykonywanie przelewéw z karty kredytowej. Ta operacja jednak nie zawsze musi by¢ optacalna.
Wszystko zalezy od tego, jak bank potraktuje taki przelew: czy jako transakcje gotowkowa, czy bezgotéwkowa. Do tego wazna be-
dzie tez prowizja, jakg pobierze za taki przelew. Przedstawiamy banki, ktére umozliwiajg dokonywanie przelewéw z karty kredytowe;j
i warunki takich transakc;ji.

bank oddziat telefon Internet rodzaj transakcji

Bank BPH 0,5% min 6 PLN 0,5% min 1 PLN 0,5% min 1 PLN gotéwkowa

Bank Zachodni WBK - - 3 PLN bezgotéwkowa
il ; 0 PLN 0 PLN gotowkowa

(przelewy prywatne)

(rachunkicgfi’:snziamowe) - 3% min. 7 PLN 3% min. 7 PLN bezgotowkowa

Multibank 2% min. 5 PLN 2% min. 5 PLN - bezgotéwkowa
Raiffeisen Bank 0 PLN 0 PLN 0 PLN gotéwkowa

Koszty zwigzane z przelewami dokonywanymi z kart kredytowych w zaleznosci od rodzaju kanatu
Zrédto: Open Finance

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa
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DORADCY FINANSOWI

Sposrod ofert najlepiej prezentuje sie ta Banku Zachodniego WBK. Przelew z karty jest traktowany jako transakcja bezgotéwkowa,
czyli odsetki nie bedg od razu naliczane, a do tego prowizja jest do$¢ niska, i co najwazniejsze kwotowa. Opftaca sige wiec wykony-
wac wieksze przelewy, bo juz przy przelewie w wysokosci powyzej 100 zt, prowizja bedzie nizsza niz 3 proc. Nieciekawie wyglada za
to rozwigzanie przyjete przez BPH, ktory traktuje przelewy jako transakcje gotéwkowe (nalicza wiec odsetki), a do tego dochodzi
prowizja, na szczescie niezbyt wysoka. Z mozliwosci przelewu z karty nalezy wiec korzysta¢ wtedy, kiedy jest on traktowany jako
transakcja bezgotéwkowa. W innej sytuacji trzeba to traktowac jako rozwigzanie awaryjne jako $rodki, po ktére mozna siegna¢ gdy
nie ma juz innej mozliwosci.

TYGODNIOWY PRZEGLAD RYNKU FINANSOWEGO

Wydarzenia, rynki obligacji: Emil Szweda, Open Finance

Rynki walut, rynek akcji polskich: tukasz Mickiewicz, Open Finance

Zagraniczne rynki akgcji, rynek surowcow: tukasz Wrébel, Open Finance

Finanse osobiste: Mateusz Ostrowski, Open Finance

Rynek funduszy inwestycyjnych: Dominika Pecak; wyniki na podstawie danych Analizy Online
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