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Rynek polski

Pierwsza sesja tego tygodnia na warszawskim parkiecie charakteryzowata sie spadkiem
obrotu (do 626 milionéw ztotych) oraz zmniejszeniem wzgledem piagtku odsetka tracgcych na
wartosci spotek notowanych przy Ksigzecej (do 47,8%). Gtéwne indeksy gietdowe nie wyznaczajg
jednak konkretnego kierunku zmian, gdyz WIG na koniec dnia stracit 0,07%, a WIG20 zyskat 0,02%.
Notowania ztotego cho¢ wczoraj byly dos¢ stabilne, a dzisiaj poddane zostaty deprecjacji to jednak
skala zmian jeszcze nie wskazuje jednoznacznie celu handlujgcych na rynku ztotego inwestoréw.
Wczorajsza publikacja Narodowego Banku Polski dotyczaca inflacji bazowej potwierdzita spadek
presji inflacyjnej w Polsce. Wrzesniowy odczyt tego wskaznika po wytgczeniu cen zywnosci i energii w
ujeciu rocznym osiggnat bowiem najnizszy poziom od lutego 2011 roku i uksztattowat sie na poziomie
1,9% (spadek wzgledem sierpnia o 0,2 punktu procentowego). Na dzisiaj przewidziana jest jeszcze
ostatnia porcja istotnych dla listopadowej decyzji Rady Polityki Pienieznej danych
makroekonomicznych z polskiej gospodarki (nie liczac kluczowego Raportu o inflacji, ktéry poznamy

w nastepnym miesigcu), ktéra moze potwierdzié¢ koniecznosé obnizki stop procentowych.

Stopniowa deprecjacja ztotego stata sie faktem. Na rynku pary USD/PLN notowania rano wzrosty
powyzej zakresu wczorajszych gérek osiggajgc poziom 3,1600. Z technicznego punktu widzenia
mozna powiedzie¢, ze z jednej strony poruszamy sie w strefie oporu, z drugiej widoczna jest presja
wzrostowa. Biorgc pod uwage zmiany na rynku eurodolara przyja¢ mozna, ze kurs bez wiekszego
problemu w trakcie dzisiejszego handlu moze dojs¢ do gérnego zakresu strefy oporu 3,1700. W ujeciu
intra day poziom ten stanowi¢ moze wyznacznik lokalnej goérki. Wsparcia zlokalizowane sg
odpowiednio w poblizu 3,1550 oraz 3,1350. Stabszy ztoty zdominowat poranny handel réwniez na
parze EUR/PLN, gdzie doszto do ataku na figure 4,1200. Szczyt siegnat poziomu 4,1210! Tutaj réwniez
z technicznego punktu widzenia realne wydaje sie wyjscie kursu powyzej tego miejsca

charakterystycznego. Kolejna potencjalna bariera to rejon 4,1350 — 4,1400.

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.



Rynek swiatowy

Zakonczenie poniedziatkowej sesji w Europie i USA rdznito sie, choc tylko nieznacznie. Indeksy
gietdowe na Starym Kontynencie przybraty wczoraj kolor czerwony, a tym samym CAC40 stracit
ponad 0,6%, a DAX prawie 0,7%. Tymczasem symboliczne wzrosty dotknety indeksy za Oceanem (DJI i
S&P500 nie przekroczyty 0,05%), co dzisiaj rano jest kontynuowane przez rynek europejski. Po dos¢
intensywnym poprzednim tygodniu (pod wzgledem wydarzen makroekonomicznych), poczatek
nowego nie przynosi istotnych publikacji, co bedzie réwniez charakteryzowato dzisiejszg sesje. Warto
jednak zwrdcié uwage na informacje, jakie przekazat grecki urzad statystyczny na temat 2011 roku.
Niestety nie sg to dobre wiesci, gdyz rewizja w gére dtugu publicznego Grecji (do 170,6% PKB) oraz
deficytu (do 9,4% PKB) znaczaco odbiega od pierwotnych szacunkéw, ktére poznalismy w kwietniu
(odpowiednio 165,3% i 9,1% PKB). Odczyty te potwierdzit Eurostat, co uwiarygodnia stabe wyniki

greckiej gospodarki i moze wptynac na postrzeganie jej przez inwestorow.

Systematyczne osuwanie sie kursu EUR/USD, czyli kolejna préba powrotu do mocniejszego dolara,
zdominowata poczatek dzisiejszego handlu. Ponownie zatem bardzo realne staje sie przynajmniej
przetestowanie zasiegu ostatnich dotkdw wyznaczajacych najblizszg linie wsparcia w poblizu figury
1,3000. Ewentualne pojawienie sie dotkdéw ponizej tego miejsca charakterystycznego to bez
watpienia impuls do kontynuacji aprecjacji dolara wzgledem euro. Analizujgc obraz techniczny
eurodolara w ujeciu intra day (wykres H1) warto w zwigzku z tym zwrdci¢ uwage zardwno na rejon
1,3000 jak i na nastepne potencjalne wsparcie umiejscowione w poblizu 1,2970 — 1,2950.
Zanegowaniem mozliwosci umacniania sie dolara bytby wzrost kursu powyzej kluczowego obecnie
oporu 1,3170. Analizujgc sytuacje na tej parze w dtuzszym horyzoncie czasu (2-3 tygodnie) widac
(wykres H4), ze miejscem rozgraniczajgcym przewage popytu na euro nad dolarem jest rejon figury

1,2800.

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 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 autoréw wedfug stanu na dzieri sporzgdzenia i w
zadnym wypadku nie moze by¢ podstawq dziatari inwestycyjnych Klienta. Przy sporzqdzaniu raportu spétka DMK dziatata z nalezytq
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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