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Staba gielda

Srodowa sesja na warszawskiej gietdzie uptyneta pod znakiem powolnej, ale systematycznej
wyprzedazy akcji. Na wartosci stracity wszystkie indeksy.

Indeks WIG20, grupujacy najwieksze spoiki, zakonczyt dzien na poziomie 2674,97 pkt., tracac
1,51 proc. WIG, po spadku o 1,46 proc., zamknat notowania na poziomie 42925,30 pkt. Nieco mniej,
bo 1,04 proc., stracit reprezentujacy mate spotki, indeks sWIG80., konczac dzien na poziomie
11953,51 pkt.

Najwieksza przecena dotkneta mWIG40. Spadt on o 1,84 proc. do 2830,15 pkt. To najnizsze
zamkniecie od 21 lipca 2007 roku. W tym roku indeks ten stracit juz 30 proc., a od szczytu hossy
(5730,1 pkt.; 26 czerwca 2007) ponad 50 proc.

Tak duza skala spadkdw nie musi oznacza¢, ze potencjat spadkowy juz sie wyczerpuje. W tym
miejscu warto przypomnie¢ 88 proc. przecene indeksu TechWIG, po peknieciu banki internetowej w
2000 roku.

Wczoraj impulsem do kupna akcji nie byty, opublikowane przez Gtéwny Urzad Statystyczny,
dane o produkcji przemystowej i cenach produkgji.

W maju produkcja spadta o 8,5 proc. miesigc do miesigca i wzrosta o 2,3 proc. rok do roku, po
tym jak miesigc wczesniej odpowiednio wzrosta o 4,2 proc. i 15,1 proc. Dane mocno rozczarowaty,
gdyz $rednia rynkowych prognoz zaktadata roczng dynamike produkcji na poziomie 7,4 proc.

Uwzgledniajac nawet, ze istotny negatywny wplyw na dane miat tzw. efekt dwdch dtugich
majowych weekenddw, to raport o produkcji sugeruje pewne spowolnienie polskiej gospodarki. W
najblizszych miesigcach to powolne hamowanie bedzie coraz bardziej widoczne w danych
makroekonomicznych. To za$ dodatkowo bedzie zmniejszac atrakcyjnos¢ akgiji.

Impulsem do zakupdw we wtorek nie byt tez dane o cenach producentdéw w Polsce (inflacja
PPI). Ich dynamika wyniosta w maju 2,8 proc., wobec 2,5 proc. w kwietniu i wobec prognozowanych
2,6 proc. To pokazuje, ze inflacja wcigz jest problemem, a podwyzki stop procentowych przez Rade
Polityki Pienieznej nie muszq zakonczy¢ sie na poziomie 6 proc. (obecnie 5,75 proc.). )

Na koniecznos¢ dalszego zacieSniania polityki pienieznej wskazuje m.in. Bank Swiatowy. W
SWym raporcie zwraca on uwage, ze przy utrzymujacej sie duzej presji inflacyjnej i w sytuacji gdy juz
niedtugo prawdopodobnie stopy procentowe wzrosng w strefie euro, kolejne podwyzki stop w Polsce
moggq okazac sie nieuniknione.

Widoczna w ostatnich miesigcach gotym okiem stabo$¢ warszawskiej gietdy, ktéra w czerwcu
dodatkowo przybrata na sile, kaze oczekiwac dalszych spadkow. aktualnie celem dla indeksu WIG jest
poziomu 40 000 pkt. Jego test jest prostg konsekwencjg zesztotygodniowego wybicia dotem tego
indeksu z 4 miesiecznego trendu bocznego 44509,36-50193,53 pkt.

To najmniejszy wymiar kary. Pierwszym liczacym sie wsparciem na wykresie WIG jest bowiem
poziom 36020,66 pkt. (dotek z 14 czerwca 2006 roku).

SNB stop nie zmieni. Ale czy na pewno?

Jednym z wydarzen dzisiejszego dnia na rynkach finansowych jest posiedzenie Banku
Centralnego Szwaijcarii (SNB). Rynek oczekuje, ze pomimo majowego wzrostu inflacji CPI w Szwajcarii
do 2,9 proc. w relacji rocznej, co jest najwyzszym poziomem od 15 lat, SNB nie zmieni stop
procentowych (decyzja o godzinie 9:30). Obecnie Srodek przedziatu dla 3-miesiecznego LIBOR-u
ksztattuje sie na poziomie 2,75 proc.

Decyzja ta nie jest jednak przesadzona. Nalezy mie¢ na uwadze, ze szwajcarski bank podaza
podobng Sciezkg monetarng co Europejski Bank Centralny. Prawdopodobna lipcowa podwyzka stop
procentowych w strefie euro sprawia, ze teoretycznie pojawia sie szansa, ze juz dzi$ SNB moze
wykonac¢ ruch wyprzedzajacy. Kolejna okazja do zaostrzenia polityki monetarnej w Szwajcarii pojawi
sie bowiem dopiero przy okazji posiedzenia 18 wrzesnia br.



Wzrost kursu EUR/USD

Kurs EUR/USD wzrdst w nocy z poziomu 1,5526 do dziennego maksimum na 1,5586 dolara. O
godzinie 9:23 za euro trzeba bylo zaptaci¢ 1,5556 dolara.

Ostfabienie dolara w relacji do euro, jak réwniez analogiczne ostabienie do szwajcarskiego
franka, funta i jena, zostato sprowokowane obawami, ze publikowane dzi$ po potudniu dane ze
Standéw Zjednoczonych okazg sie rozczarowujgce. Tym samym odsung one w czasie oczekiwane przez
rynek podwyzki stop procentowych przez Fed.

Inwestorzy dzi$ dowiedzg sie jak w ostatnim tygodniu ksztattowata sie sytuacja na
amerykanskim rynku pracy (prognoza: 375 tys.), jaki jest majowy odczyt indeksu wskaznikow
wyprzedzajacych (prognoza: brak zmian) i jakg warto$¢ ma czerwcowy indeks Fed z Filadelfii
(prognoza: -12 pkt.).

Oprocz wymienionych raportow istotny wptyw na notowania EUR/USD w dniu dzisiejszym
moze mie¢ réwniez decyzja SNB ws. stdp procentowych. Jednak tylko w sytuacji, gdy szwajcarski bank
zaskoczy rynek podwyzkg stdp lub zasugeruje taka podwyzke w przysziosci. Wowczas bedzie to
rowniez posredni impuls do kupna wspdlnej waluty.
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