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Rynek polski

Symboliczna przecena gtéwnych indekséw warszawskiego parkietu (WIG -0,12% i WIG20 -
0,05%) poparta zostata wczoraj obrotem na poziomie 584 milionéw ztotych, ze czego prawie 27%
stanowit obrét dotyczacy akcji spétki PKN ORLEN. Ztoty po wygenerowaniu nowych lokalnych
ekstremdw ulegt deprecjacji, ktéra widoczna jest szczegdlnie na rynku EUR/PLN, ale brak czynnikow
wewnetrznych sprawia, ze wiele moze zaleze¢ od wydarzen na rynku $wiatowym. Ciekawie
przedstawia sie za to wczorajsza publikacja Narodowego Banku Polski, ktéry przedstawit protokét z
lipcowego posiedzenia Rady Polityki Pienieznej. Doszto bowiem wtedy do gtosowania nad dwoma
whnioskami obnizki stop procentowych w Polsce: o 50 i 25 punktdw bazowych. Mimo oczekiwan na
taki rozwoj wypadkéw (w kontekscie spowolnienia polskiej gospodarki) oba wnioski zostaty
odrzucone przez Rade. Widaé zatem, ze cze$¢ gremium ocenia ryzyko ostabienia koniunktury oraz
obnizenia sie inflacji ponizej celu w Srednim terminie jako znaczace i mozna sie spodziewac juz
wkrotce (na wrzesniowym posiedzeniu RPP) kolejnej préby rozluznienia polityki monetarnej w

Polsce.

Kurs EUR/PLN wzrést w poblize lokalnych szczytéw z 13 sierpnia, tj. okoto 4,0900. Uktad wskaznikow
sugeruje mozliwos¢ umocnienia sie naszej waluty. RSl 1H znajduje sie w strefie wykupienia, jednak
nieznacznie ponizej poziomu 70 punktéw. Najblizszy opdér to 4,0970, ktéry to jest gornym
ograniczeniem trendu spadkowego trwajgcego od poczatku czerwca. Trwate jego pokonanie mogtoby
sugerowaé probe wygenerowania deprecjacji ztotego w kierunku 4,1500. Wsparcie znajduje sie w
poblizu 4,0600. Znajduje sie tam dolne ograniczenie potencjalnej formacji tréjkata. Trwate pokonanie
tej granicy mogtoby spowodowa¢ dalszg aprecjacje ztotego. USD/PLN nieznacznie wzrdst w poblize
3,2600. Uktad wskaznikdw znajduje sie w strefie neutralnej, podobnie jak RSI 1H. Presja na ostabienie
dolara na rynkach swiatowych ogranicza deprecjacje naszej waluty. Najblizszy opdr to poziom 3,2730,
ktory to jest gdrnym ograniczeniem trendu spadkowego trwajacego od 24 lipca. Najblizsze wsparcie
to Srodowe dotki w poblizu 3,2340. Dzisiejsze dane makroekonomiczne z naszego kraju o sprzedazy

detalicznej oraz stopie bezrobocia nie powinny mie¢ wptywu na rynek.
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Rynek swiatowy

Silniejsze zmiany (w poréwnaniu do rynku polskiego) miaty w czwartek miejsce na gietdach
amerykanskich oraz europejskich. Cho¢ przecena gtéwnych indeksédw gietdowych nie przekroczyta
jednego procenta to optymizm zwigzany ze $Srodowym protokotem FOMC pryst. Pogorszenie
nastrojéw nastgpito mimo lepszych niz sie spodziewano sierpniowych odczytéw indekséw aktywnosci
gospodarczej (PMI dla sektora ustug i przemystu) ze strefy euro oraz USA. Ponadto pomimo deklaracji
Angeli Merkel (kanclerza Niemiec), ze Grecja powinna kontynuowac podjete reformy, Wolfgang
Schaeuble (minister finanséw Niemiec) uwaza, ze dodatkowy czas dla Grecji nie rozwigze problemoéw
i bedzie jedynie wymagat dodatkowych naktadéw finansowych. Co warte podkreslenia w jego ocenie
juz drugi pakiet ratunkowy (przyznany w 20011 roku) wyznaczyt granice akceptacji takiej pomocy pod
wzgledem gospodarczym. Czy zatem kolejne wsparcie dla Grecji i innych krajéw strefy euro (na

podobnej zasadzie jak dotychczas) jest mozliwe?

Od wczoraj dolar nieznacznie zyskat na wartosci. Uktad wskaznikéw sugeruje mozliwos¢ zakonczenia
aprecjacji waluty amerykanskiej. RSI 1H znajduje sie w strefie neutralnej. Najblizsze wsparcie dla
EUR/USD to 1,2480, ktore to jest lokalnym szczytem z 21 sierpnia. Trwate pokonanie tego poziomu
mogtoby sugerowaé prébe wygenerowania ruchu w kierunku 1,2375. Najblizszy opér to 1,2585, ktory
to jest Srodowym szczytem. Pokonanie go moze spowodowac dalszg deprecjacje waluty
amerykanskiej w kierunku 1,2670. Warto zwrdci¢ uwage, iz ostatni wiekszy ruch na parze EUR/USD
byt spowodowany wypowiedziami politykéw, a nie danymi makroekonomicznymi. Swiadczy to o
nastawieniu uczestnikdw rynku, iz wazniejsze sg zapowiedzi, opinie o dodruku pienigdza niz realne

odczyty z gospodarek.
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