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Rynek polski

Pierwsza sesja tego tygodnia, ktéry ze wzgledu na jutrzejsze Swieto w Polsce jest dla
inwestorow krétszy, zakonczyta sie niezdecydowaniem graczy i gtdwne indeksy warszawskiego
parkietu oscylowaty wokét pigtkowych zamknie¢. Tym samym przy obrotach rzedu 488 milionéw
ztotych WIG zyskat tylko 0,03%, a WIG20 stracit na koniec poniedziatkowego handlu 0,05%. Jak
wynika z najnowszego raportu Narodowego Banku Polski deficyt rachunku biezgcego w czerwcu tego
roku wyniést 1,24 miliarda EUR, co oznacza poprawe wzgledem analogicznego okresu w 2011 roku o
783 miliony EUR. Jest to zastuga przede wszystkim nizszego ujemnego salda towardéw, ktére
ksztattujgc sie na poziomie 412 milionédw EUR zmniejszyto deficyt w poréwnaniu do czerwca
ubiegtego roku o 791 milionéw EUR. Poczatek tygodnia zatem sprzyja poprawie sentymentu do
ztotego, cho¢ wiele moze zaleze¢ od dzisiejszej publikacji Gtdwnego Urzedu Statystycznego, ktdra
dotyczy¢ bedzie lipcowej inflacji CPl. Mediana ankietowanych przez Bloomberg prognoz 33 instytucji
finansowych wskazuje na dalszy spadek dynamiki wzrostu cen, ktéra tym razem moze osiggnac 4,1%

r/r (poprzednio 4,3% r/r).

Wczorajsza sesja pomimo ograniczonej zmiennosci wartosci ztotego przynosi kilka istotnych wskazan.
Najwazniejsze z nich to praktycznie catkowity brak reakcji ryku ztotego na relatywnie silny wzrost
eurodolara (ponad 100 punktéow). Klasycznie taki ruch powinien wptyngé na umocnienie polskiej
waluty szczegdlnie wobec dolara amerykanskiego. Do tej pory réwniez obserwowali$my oderwanie
rynku ztotego od zachowan EUR/USD, lecz doktadnie w drugg strone — mimo spadkow kursu euro do
dolara ztoty zyskiwat na wartosci. Takie zachowanie (jesli w dniu dzisiejszym nie zostanie
zanegowane) $wiadczy¢ moze o zblizajgcej sie korekcie (wzrostach kurséw) na rynku z udziatem
naszej waluty. Z technicznego punktu widzenia na parze USD/PLN praktycznie nic sie nie zmienito: po
spadkach do srednioterminowej linii wsparcia: 3,2500 — 3,2400 kurs wrécit w rejon 3,3100 — 3,3200.
Obraz na wykresach H1 ewidentnie wskazuje, ze rejon ten stanowi do$¢ wazny opor. Analogiczny
obraz rysuje sie na parze EUR/PLN. Tutaj nie doszto (jeszcze) do zanegowania utrzymujgcego sie od

kilku tygodni trendu aprecjacji ztotego. Notowania znajdujg sie caty czas ponizej waznego lokalnego
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oporu technicznego 4,1000 — 4,1100. Widoczna w zesztym tygodniu dwukrotna préba zdobycia tej
bariery zakoniczyta sie niepowodzeniem, co caty czas nie pozwala wykluczy¢ (w krétkim okresie czasu)

szans na spadek kursu w rejon dotkéw: 4,0400 — 4,0200.

Rynek swiatowy

W poniedziatek rynek akcji zdominowaty spadki, ale przecena gtéwnych indekséw gietdowych
zarowno w Europie, jak i w USA miata ograniczony zasieg (np. niemiecki DAX stracit na zamknieciu
0,5%, a amerykanski S&P500 0,13%). Nieco lepiej wypadt dzisiejszy handel w Azji, gdzie zanotowano
wzrosty, ktore przetozyty sie na zachowanie inwestorow w naszej czesci swiata i kolor zielony jak na
razie dominuje na europejskich parkietach. Naptywajace odczyty PKB za Il kwartat tego roku jak na
razie nie sg przynoszg dobrych wiesci: Niemcy w ujeciu rocznym rozwinety sie w tempie 0,5% (prog.
+0,9%), Francja o 0,3% (prog. +0,2%), a grecka gospodarka skurczyta sie o 6,2% r/r, co oznacza
czternasty ujemny odczyt PKB z rzedu. Nie jest to jednak koniec odczytdw na dzisiaj i w miare uptywu
czasu poznamy coraz wiecej publikacji makroekonomicznych. Warto zatem zwréci¢ uwage na
wstepne dane o PKB dla catej strefy euro za Il kwartat, sierpniowy indeks instytutu ZEW, a takze

wyniki lipcowej sprzedazy detalicznej w USA.

Wczorajsza sesja przyniosta oczekiwang skuteczng obrone lokalnych wspar¢: 1,2240 — 1,2220. Kurs
wrécit do okolic szczytéw z ostatnich tygodni: 1,2350 — 1,2450 (rejon dzisiejszego otwarcia to
1,2360). Skala wzrostéw jest wiec dos$¢ ograniczona, a zatrzymanie deprecjacji dolara wzgledem euro
ponizej okolic 1,2450 ewidentnie potwierdza, ze obecnie to witasnie to miejsce charakterystyczne
traktowac nalezy jako silny opér techniczny. Analizujgc poranny obraz tej pary (wykres H1) widaé, ze
presja do kontynuacji wzrostdw powoli, ale gasnie. Oczekiwanie pokonania 1,2450 w ciggu
najblizszych godzin moze okazaé sie zatem ptonne. Jako przedziat charakterystyczny dla dzisiejszej

sesji wskaza¢ mozna zakres: 1,2300 -1,2420.

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 péin. zm.). Przedstawiony raport jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgdéw autoréow wedtug stanu na dzien 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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