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Rynek polski

Warszawska GPW kontynuowata wczoraj wyprzedaz akcji, co poparte zostato rosngcym caty
czas obrotem, ktéry tym razem wynidst 739 milionéw ztotych. Mimo, ze dynamika spadkéw indekséw
blue chipéw drugi raz z rzedu sie zmniejszyta (do 0,38%) to nadal tydzien charakteryzuje sie przeceng
gtownych indekséw gietdowych. Wczorajszy odczyt GUS na temat Produktu Krajowego Brutto, ktéry
byt zaskakujgco staby w porédwnaniu do prognoz rynkowych, wywotat przede wszystkim ruch na
rynku walutowym, gdzie ztoty poddany byt znaczacej deprecjacji. Mimo tak znaczacego spadku
dynamiki wzrostu gospodarczego (o 1,1 punktu procentowego w poréwnaniu do | kwartatu) Jacek
Rostowski (minister finanséw) uwaza, ze nie ma powodu do zmiany prognozy wzrostu PKB, zapisanej
w ustawie budzetowej na ten rok (2,5%). Podobnego zdania jest réwniez Janusz Witkowski (prezes
GUS) i cho¢ w jego ocenie w drugiej potowie tego roku gospodarka nie przyspieszy (w pierwszym
potroczu wskaznik wzrostu wynidst 2,9%) to nie ma powoddw do niepokoju. Poczatek ostatniej sesji
tego tygodnia odznacza sie kolorem zielonym, ale trudno powiedzie¢ czy ta tendencja utrzyma sie do

konca dnia, biorgc pod uwage oczekiwane informacje ze Swiata.

Wczorajszy dzien przynidst zgodng z oczekiwaniami kontynuacje deprecjacji polskiej waluty. Na rynku
pary EUR/PLN notowania zblizyty sie do rejonu kolejnego oporu — okolic figury 4,2000. Maksimum
siegneto nawet poziomu 4,2050! Patrzac na obraz EUR/PLN przez pryzmat dotychczasowych zmian
widaé, ze na razie pozostajemy w sentymencie sprzyjajagcym dalszym wzrostom. Nie mozna wiec
wykluczyé, ze dzisiejsza sesja przyniesie nowe lokalne maksima. Analizujac sytuacje stricte pod katem
technicznym widaé jednak, ze najprawdopodobniej kurs wszedt w zakres cen, ktdre okresli¢ mozna
mianem koncowego etapu widocznej od wtorku wyprzedazy ztotego. Innymi stowy mozina juz
zaryzykowac zatozenie, ze zbliza sie czas na odreagowanie. Sygnalng takiego cofniecia sie kursu bytby
spadek ponizej 4,1850. W przypadku rynku USD/PLN dopiero spadki eurodolara zainicjowaty trwate
pokonanie oporu na wysokosci 3,3000 — 3,3300. Poranne otwarcie w okolicy 3,3600 to bez watpienia

sygnat na kontynuacje wzrostdw nawet z zasiegiem na 3,4000 — 3,4100. Zanim jednak dojdzie do
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ataku na tg kluczowg bariere oczekiwac nalezy préby jakiegos relatywnie ptytkiego odreagowania,

np. z zasiegiem na 3,3400 - 3,3300.

Rynek swiatowy

Okres marazmu powoli mija na rynku akcji i podczas czwartkowego handlu aktywniejsze
znéw okazaty sie niedZwiedzie. Przecena gtdwnych indekséw gietdowych dotkneta bowiem zaréwno
parkietow europejskich, jak i amerykanskich (np. niemiecki DAX stracit na koniec dnia 1,64%, a
S&P500 w USA 0,78%). | cho¢ azjatycki rynek sprzyjat graczom nastawionym na spadki (NIKKEI225
stracit 1,6%) to poczatek dzisiejszej sesji w Europie charakteryzuje sie kolorem zielonym. Wczorajsze
nieliczne odczyty makroekonomiczne nie miaty wiekszego wptywu na rynek, gdyz caty czas
inwestorzy oczekujg na sympozjum w Jackson Hole. Jednak poznane juz dzisiaj odczyty nie wypadty
najlepiej: produkcja przemystowa w Japonii niespodziewanie pogtebita w lipcu spadki (0 1,2% m/miio
1% r/r), a sprzedaz detaliczna w Niemczech oraz Hiszpanii wbrew oczekiwaniom zmniejszyta sie w
ubiegtym miesigcu (odpowiednio o 1% r/r i 7,3% r/r). Tym samym ostatnia sesja tego tygodnia

zapowiada sie na rynku walutowym oraz akcji bardzo ciekawie.

Kolejny dzien marazmu na rynku tej pary za nami i prawdopodobnie przed nami. Od praktycznie
trzech tygodni (w oczekiwaniu na powazniejszy zewnetrzny impuls) notowania kurczowo trzymaja sie
gornego zakresu ostatniej fali wzrostéw: 1,2450 — 1,2600. Dwukrotne nieudane wyjscie powyzej
figury 1,2600 przetozyto sie na realizacje zyskow, co w efekcie zainicjowato spadki (umocnienie
dolara) nieznacznie ponizej figury 1,2500. Poranny dotek siegnat poziomu 1,2488! Analizujac poranny
obraz tej pary (wykres H1) wida¢, ze obecnie bra¢ pod uwage nalezy test dolnej bariery: 12460 —
1,2450. Umocnienie dolara wzgledem euro w ciggu najblizszych godzin ponizej tego miejsca
charakterystycznego (bez powazniejszych impulséw zewnetrznych) wydaje sie raczej mato

prawdopodobne.

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 przepisow Rozporzqgdzenia
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 autoréw wedtug stanu na dzieri sporzqdzenia i w
zadnym wypadku nie moze by¢ podstawq dziatari inwestycyjnych Klienta. Przy sporzgdzaniu 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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