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Rynek polski

Zwiekszenie obrotdw na warszawskim parkiecie podczas wczorajszej sesji (do 518 milionéw
ztotych) nie przyniosto zmiany kierunku, a tym samym przecena gtdwnych indekséw gietdowych
pogtebita sie (WIG stracit na koniec dnia 0,33%, a WIG20 1,04%). Poczatek Srodowego handlu
charakteryzuje sie kolorem zielonym, ktdry sprzyja wzrostowi cen akcji oraz wartosci ztotego. Marek
Belka (prezes NBP) w wywiadzie dla Radia PiN stwierdzit, ze nastawienie Rady Polityki Pienieznej w
poréwnaniu do tego, co byfa kilka miesiecy temu zmienito sie i dyskusja obecnie dotyczy obnizek stép
procentowych, co potwierdzajg wnioski zgtoszone na lipcowym posiedzeniu. Niestety poparcie dla
redukcji podczas ostatniego spotkania Rady byto znikome (Andrzej Bratkowski i Elzbieta Chojna-Duch
poparli obnizke o 25 punktéw bazowych, a za 50-punktowg redukcjg gtosowat tylko Andrzej
Bratkowski), ale mozna sie spodziewac podobnych dziatan rowniez na wrzesniowym posiedzeniu, co
juz zapowiedzieli zarowno Elzbieta Chojna-Duch, jak i Andrzej Bratkowski, ktory do tej pory mogt byé
zaliczany do frakcji ,jastrzebi”. Jest to o tyle ciekawe, ze w naszym regionie niespodziewang obnizke
stép procentowych zrealizowat wczoraj Narodowy Bank Wegier (pierwszg od kwietnia 2010 roku), co

moze wyznaczyc¢ trend w tej czesci Europy.

Zmiany wartosci rynku ztotego wzgledem gtéwnych walut robig sie coraz ciekawsze. Na parze
EUR/PLN notowania dotarty pod wyraznie wyrysowany rejon oporu 4,1100 — 4,1200. Przebieg
dzisiejszej sesji moze mie¢ kluczowe znaczenie dla dookreslenia kierunku na najblizsze tygodnie.
Poranny obraz techniczny pozwala na przyjecie zatozenia, ze dopdki notowania pozostajg w
przedziale 4,1200 — 4,0750 nie bedzie mozna jednoznacznie wykluczyé kolejnego ataku na 4,1200.
Potwierdzeniem rozpoczecia korekty ostatniej fali aprecjacji ztotego wzgledem euro bytoby jednak
dopiero zamkniecie sesji powyzej 4,1200. Obserwujgc zmiany na USD/PLN wida¢ pewne analogie.
Najwazniejsza: dopoki notowania pozostajg ponizej oporu 3,3000 nie mozna wykluczy¢ powrotu do
zakresu dotkéow, czyli 3,2500 — 3,2300. Z uwagi jednak na obraz eurodolara nieco bardziej

prawdopodobnym scenariuszem jest obecnie wzrost powyzej 3,3000.
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Rynek swiatowy

Po poniedziatkowej poprawie nastrojow na rynku akcji, wczoraj doszto w Europie do przeceny
gtéwnych indekséw gietdowych (DAX stracit 0,64%, a CAC40 0,9%), ktéra jednak nie przetozyta sie
znaczaco na zachowanie inwestoréw za Oceanem, gdzie spadki wartosci indekséw byty relatywnie
niewielkie i poparte ograniczonym obrotem. Zblizajgce sie sympozjum w Jackson Hole wywotuje
dreszcz emocji wsrdd inwestoréw, ktérzy spodziewaja sie, ze podczas pigtkowego wystgpienia Bena
Bernanke (szefa FED) ustyszg o uruchomieniu kolejnego programu QE. Dodatkowe spekulacje
wywotato odwotanie przez Mario Draghi (prezesa EBC) wizyty w stanie Wyoming, co czesc
komentujgcych wigze z przygotowywaniem przez wtadze monetarne Eurolandu programu
ratunkowego dla zagrozonych kryzysem krajéw strefy euro. Dzisiaj warto przede wszystkim zwrécic
uwage na dwa raporty z amerykanskiej gospodarki: popotudniowy dotyczacy PKB za Il kwartat oraz

wieczorng publikacje tzw. ,Bezowej Ksiegi”, co moze znaczgco wptyngé na notowania EUR/USD.

Wczorajsze, drugie juz na przestrzeni ostatnich dni zaatakowanie strefy ostatnich szczytéw: rejonu
figury 1,2600 nie zakonczyto sie wyjsciem kursu powyzej tego miejsca charakterystycznego. Lokalne
maksimum na rynku EUR/USD wygenerowane zostato na poziomie 1,2575, dzisiejsze otwarcie
natomiast to okolice 1,2550. Z technicznego punktu widzenia sytuacja robi sie bardzo ciekawa. Z
jednej strony mamy bowiem zaklinowanie sie notowan w dos¢ waskim przedziale ostatniej fali
wzrostowej: 1,2450 — 1,2600. Z drugiej natomiast coraz wyrazniej widac problemy ze wzrostem cen
powyzej 1,2600. W krotkim terminie (1-2 sesje) liczy¢ sie trzeba w zwigzku z tym z mozliwoscig
kolejnego ataku na 1,2600. W dtuzszej jednak perspektywie coraz bardziej prawdopodobne wydaje
sie zakonczenie widocznej od konca lipca korekty w kanale aprecjacji dolara wzgledem euro.
Istotnym miejscem technicznym jest obecnie rejon 1,2450 — spadek kursu ponizej tego obszaru da

impuls (potwierdzi scenariusz) do powazniejszej aprecjacji dolara.

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 wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgdéw autoréw wedtug stanu na dzieri sporzgdzenia i w
zadnym wypadku nie moze by¢ podstawq dziatan inwestycyjnych Klienta. Przy sporzqdzaniu raportu spétka DMK dziatata z nalezytq
starannosciq oraz rzetelnosciq. DMK Sp. z o.o. 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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