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Rynek polski

Podczas poniedziatkowej sesji prawie 50% spoétek ulegto przecenie przy Ksigzecej, ale
tradycyjnie juz zainteresowanie inwestoréw na poczatku tygodnia byto ograniczone i obrét wynidst
okoto 424 milionéw ztotych. Symboliczne spadki wartosci gtéwnych indekséw gietdowych
warszawskiego parkietu odbiegaty nieznacznie od zmian na rynku europejskim. Po pigtkowych
publikacjach dotyczacych inflacji kolejng porcje danych na ten temat przekazat Eurostat. W czerwcu
wskaznik HICP dla Polski wynidst 4,2% r/r i wzgledem majowego odczytu nastgpit przyrost rzedu 0,6
punktu procentowego. Tym samym tylko trzy inne kraje w Unii Europejskiej majg wyzszy roczny
wskaznik inflacji (Wegry, Malta i Estonia) i potwierdza sie pigtkowa publikacja GUS, ktéra wskazata
wzrost inflacji CPl o 0,7 punktu procentowego w stosunku do majowego wyniku. Mimo tych
odczytéw Jakub Borowski (cztonek Rady Gospodarczej) uwaza, ze obnizka stép procentowych na
wrzesniowym posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej bytaby uzasadniona, gdyz zrédtem podwyzszonej

inflacji ,,s9 czynniki znajdujace sie poza oddziatywaniem polityki pieniezne;j”.

Polski ztoty w dalszym ciggu radzi sobie (jeszcze) bardzo dobrze, co wida¢ szczegdlnie wyraznie
poprzez pryzmat zmian na rynku pary EUR/PLN. Analizujgc ten kros warto jednak zwrdcié¢ uwage, ze
pomimo wyraznego podbicia kursu eurodolara (do figury 1,2300) notowania EUR/PLN nie zdotaty
ztamac linii wsparcia w okolicy 4,1700. Wbrew zatem sprzyjajacym warunkom zewnetrznym nie
doszto do kontynuacji widocznego od kilku dni dalszego umocnienia ztotego. Fakt ten moze stanowic¢
wazny argument za zblizajgcym sie ostabieniem ztotego. Analizujac poranny obraz widaé, ze wsparcie
w poblizu 4,1700 ma obecnie kluczowe znaczenie. Na razie nie wida¢ sygnatow do jego trwatego
pokonania. Coraz bardziej prawdopodobne wydaje sie potraktowanie tej strefy cenowej jako bazy do
wygenerowania fali wzrostdw. Sygnatem potwierdzajgcym taki scenariusz bytoby pokonanie
pierwszego waznego oporu: okolic 4,2150 — 4,2200. Analizujgc rynek USD/PLN trudno méwié¢ o
powazniejszych zmianach technicznych w obrazie tej pary. Poranne otwarcie zblizyto ceny do
lokalnego wsparcia 3,3900 — 3,3800. Najblizsze godziny nawet jesli przyniosg naruszenie tej bariery to

i tak najprawdopodobniej miejsce to stanie sie wyznacznikiem lokalnego minimum.

DMK Sp. z 0. 0.

00-400 Warszawa, ul. Nowy Swiat 6/12, NIP: 113-21-97-980
wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod REGON: 750187153
numerem 0000198746, Tel. 22 398 98 30
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st Fax: 22 398 98 39
Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy, e-mail: dmk@dmkfutures.com

kapitat zaktadowy w wysokosci 1 010 000,00 PLN,
wptacony w catos$ci.



Rynek swiatowy

Niewielkie wzrosty wartosci indekséw na parkietach europejskich (DAX +0,13% i FTSE250
+0,28%) nie miaty przetozenia na zachowanie inwestoréw za Oceanem, ktorzy pozbywali sie akcji
notowanych na gietdach amerykanskich. Jest to konsekwencja wczorajszych odczytéw
makroekonomicznych, ktére zachwiaty optymizmem — sprzedaz detaliczna w USA zmniejszyta sie w
czerwcu o 0,5% m/m, a po wytgczeniu samochoddéw o 0,4% m/m, co w poréwnaniu do oczekiwan
rynkowych negatywnie zaskoczyto (analitycy zaktadali bowiem wzrost sprzedazy). Jeszcze gorzej
wypadty wskazniki roczne, gdyz w obu przypadkach spadek dynamiki wzrostu wyniést ponad jeden
punkt procentowy. Jedynie indeks NY Empire State, ktdory obrazuje perspektywy sektora
produkcyjnego na terenie Nowego Jorku w horyzoncie najblizszych 6 miesiecy, wypadt pozytywnie i
po czerwcowym znaczgcym spadku w lipcu urdst znacznie bardziej od oczekiwan. Tym samym coraz
wiecej inwestorow spodziewa sie dalszego luzowania polityki pienieznej w USA i bacznie bedzie sie

przygladaé dzisiejszemu wystgpieniu Bene Bernanke przed Senatem.

Wczorajsze kolejne juz na przestrzeni ostatnich dwdéch dni skuteczne zatrzymanie aprecjacji dolara
wzgledem euro w rejonie silnej strefy wsparcia technicznego: 1,2190 — 1,2170 zakonczyto sie
wyraznym odreagowaniem. Szczyt wygenerowany zostat na poziomie 1,2312! Z technicznego punktu
widzenia pojawit sie zatem impuls za czasowym powrotem do stabszego dolara. Z punktu widzenia
porannego obrazu technicznego (wykresy H4 oraz H1) dwie wazne bariery obecnie to wsparcie w
okolicy 1,2270 oraz opér na wysokosci 1,2330 — 1,2340. Mozna zatem przyjgé, ze scenariusz na
dzisiejszy dzien zaktada kontynuacje wzrostéw z wyhamowaniem (mozliwym naruszeniem) w poblizu

lokalnego oporu.

Prezentowany raport zostat przygotowany w Departamencie Inwestycji i Zarzqdzania Ryzykiem DMK Sp. z o.o. tylko i wytqcznie w celach
informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej, ani tez rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzqdzenia
Ministra Finansow z dnia 19 paZdziernika 2005 r. (Dz.U. 2005, poz. 206 nr 1715) oraz Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz.U. 2005, Nr 183,
poz. 1538 z pézin. zm.). Przedstawiony raport jest wytgcznie wyrazem wiedzy i poglgddw autoréw wedtug stanu na dzier sporzqdzenia i w
zadnym wypadku nie moze by¢ podstawq dziatari inwestycyjnych Klienta. Przy sporzqdzaniu raportu spétka DMK dziatata z nalezytg
starannosciq oraz rzetelnosciq. DMK Sp. z o.0. i jej pracownicy nie ponoszq jednak odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania Klienta
podjete na podstawie niniejszego raportu, ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych.
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