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Rynek polski

Kolejny dzien przynidst wzrost obrotéw na GPW w Warszawie i Srodowa sesja zaowocowata
obrotem na poziomie 950 miliondw ztotych, z czego prawie jedng trzecig zainteresowania skupity
akcje banku PKO BP, ktéry poddany byt wyprzedazy pod wptywem informacji o wystawieniu przez
Skarb Panstwa pakietu 95 milionéw akcji. Wyprzedaz dotkneta wczoraj szerszego kregu i zaréwno
WIG, jak i WIG20 znalazty sie ponizej wtorkowych zamknie¢. W przeciwienstwie do tych indekséw
mWIG40 i sWIG80 zanotowaty niewielkie wzrosty, co byto pochodng zachowania inwestoréw na
innych parkietach europejskich. Poczatek dzisiejszego handlu zdominowany jest przez byki, co moze
wyznaczy¢ kierunek zmian na pierwsze godziny czwartkowej sesji. Zaskakujgco Zle wypadty
wczorajsze odczyty dotyczace polskiego sektora przemystu. Wbrew oczekiwaniom bowiem w
czerwcu doszto do zmniejszenia produkcji w ujeciu miesiecznym (o 2%) i spadku dynamiki wzrostu w
skali rok do roku (z 4,6% w maju do 1,2%). Jest to kolejny juz niepokojacy sygnat z tej strefy naszej
rodzimej gospodarki i moze wptynac znaczgco na PKB Polski oraz postrzeganie polskiej waluty, jako
celu inwestycyjnego. Nieco lepiej wyglada sytuacja inflacji PPI, ktdra w przeciwienstwie do wskaznika

CPl w czerwcu spadta do 4,4% r/rz 5,2% r/r.

Ztoty pomimo niezbyt korzystnych warunkéw zewnetrznych (formacji spadkowej na rynku
eurodolara) nadal (jeszcze) bardzo dobrze radzi sobie na rynku. Wzgledem euro dzisiaj rano doszto do
spadku w rejon 4,1500 (minimum siegneto wartosci 4,1550), czyli pogtebienia lokalnych dotkéw. Z
technicznego punktu widzenia mozna zatem moéwi¢ o wyraznym naruszeniu silnej linii wsparcia
zlokalizowanej w poblizu figury 4,1700. Analizujgc obraz tej pary wida¢, ze to wtasnie naruszenie
4,1700 oraz dotychczasowy bardzo systematyczny trend aprecjacyjny stanowia obecnie gtéwne
argumenty za pojawianiem sie nowych dotkdw. Z drugiej strony bowiem zaréwno dynamika
aprecjacji ztotego jak i obraz na wskaznikach technicznych (MACD, RSI) wskazujg na spore ryzyko
pojawienia sie dynamicznej korekty. Konkludujagc mozna stwierdzié, ze najprawdopodobniej
poruszamy sie w konicowej fazie aprecjacji ztotego wzgledem euro. Najblizszy lokalny opdr wykresli¢

mozna na wysokosci 4,2100 — 4,2150. Ciekawy obraz rysuje sie tez na parze USD/PLN, gdzie od kilku
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dni kurs nie jest w stanie trwale spas¢ ponizej pierwszej powaznej bariery: 3,3900 — 3,3800.
Analizujgc poranny obraz (wykres H1) tej pary widaé, ze najblizsze godziny mogg w koricu przyniesc

naruszenie tego miejsca charakterystycznego. Mozliwy zakres wahan na dzisiaj to 3,3650 — 3,4100.

Rynek swiatowy

Powrét silnych wzrostéw na rynkach akcyjnych dotknat zaréwno Europe jak i USA, chod
amerykanskie indeksy miaty w wiekszosci przypadkédw mniejszg dynamike wzrostéw. Optymizm
rozszerza swoj zasieg o kolejne rynki, o czym $wiadczy zakonczona juz sesja w Azji (NIKKEI +0,79% i
KOSPI +1,56%). Poczatek czwartkowego handlu charakteryzuje sie zatem kolorem zielonym, ktory
jest pochodng wczorajszych zmian i doniesienn z amerykanskiej gospodarki. Pozytywne zaskoczenie
przyszto bowiem ze strony danych o rozpoczetych budowach doméw — wzrost ich liczby w czerwcu o
6,9% m/m i osiggniecie najwyzszego od kwietnia 2010 roku poziomu 760 tysiecy znacznie przekracza
prognozy i majowy odczyt. Raport na temat stanu amerykanskiej gospodarki (tzw. Bezowa Ksiega),
ktory przygotowat FED, co prawda caty czas wskazuje na umiarkowane tempo rozwoiju, stabos¢ rynku
pracy (niskie tempo wzrostu zatrudnienia) i niewielki przyrost produkgcji, ale ankietowani przejawiajg
jednak pewien ostrozny optymizm. To wszystko jednak nie wystarcza, aby EUR/USD znaczgco

poprawit swojg sytuacje.

Ostatnie dni przynoszg potwierdzenie znaczenia bariery technicznej (oporu) na wysokosci 1,2310 —
1,2320. Wyrazna obrona (kurs nie zdotat wyjS¢ powyzej) tego miejsca charakterystycznego w
zestawieniu z dfugimi knotami na wykresach H1 generuje obecnie dobre warunki do dalszego
umocnienia waluty amerykanskiej wzgledem euro. Strefa wsparcia to zakres 1,2180 — 1,2160.
Dopiero trwaty spadek ponizej tej wartosci granicznej datby impuls techniczny do osuniecia sie nawet
do 1,2000 — 1,1900, czyli dotkdw z czerwca 2010 roku. Mozna w zwigzku z powyzszym przyjaé, ze
przebieg dzisiejszej sesji moze okaza¢ sie dobrym wyznacznikiem do dookreslenia kierunku na

najblizsze dni.

Prezentowany raport zostat przygotowany w Departamencie Inwestycji i Zarzqdzania Ryzykiem DMK Sp. z o.0. tylko i wytqgcznie w celach
informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej, ani tez rekomendacji w rozumieniu przepisow 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 dzieri sporzgdzenia 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.

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.



