iWealth

Wall Street wchodzi we wrzesniowy tryb?

Piotr Kuczynski dla iWealth_19.08.2021

W piatek 13. sierpnia (zawsze koncze komentarz na czwartku i zaczynam w piatek) jedynie na rynku
walutowym tak naprawde cos$ sie dziato. Na rynku EUR/USD handel rozpoczat sie dosé niewinnie, bo
zaczeto realizowac zyski z tygodnia, wiec kurs rést. Jednak dane o indeksie z Uniwersytetu z Michigan
(pozwala na ocene potencjatu nabywczego amerykanskich konsumentéw) doprowadzity do ponad
potprocentowej zwyzki kursu. Indeks wrecz zanurkowat (z 81,2 na 70,2 pkt. — oczekiwano, ze
pozostanie bez zmian — dziesiecioletnie minimum).
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Skad takie pogorszenie nastrojow? Wszedzie pisze sie o wariancie delta wirusa SARS COV2 i
znacznym zwiekszeniu sie liczby zakazen w Stanach i by¢ moze rzeczywiscie ten czynnik miat wptyw
na zachowanie rynkéw. Wedtug mnie (to tylko moje odczucie) na nastrojach zaczyna wazy¢ zblizajgcy
sie wrzesien, a z nim koniec réznych doptat do rodzinnych budzetéw ze strony panstwa. Poza tym
konsumenci zaczynajg sie ba¢ wysokiej inflacji.

Na rynek akcji nie miat ten raport zadnego wptywu. Zazwyczaj rynek reaguje jedynie drgnieciem na
publikacje tego indeksu i tym razem tez tak byto. To znaczy moze miat taki wptyw, ze indeksy ledwo
drgnety, a nie wyraznie wzrosty. Dzieki akcji ,bykéow” w ostatnich minutach sesji indeks S&P 500 zyskat
mizerne 0,16% (ale ustanowit nowy rekord), a NASDAQ zakoriczyt sesje neutralnie. Dzieki ostabieniu
dolara zyskaty mocno ceny ztota (cena wrécita nad pokonane wczesniej wsparcie na poziomie 1.760
USD) i srebra. Zdrozata tez miedz, ale ropa staniata i mocno spadty rentowno$ci obligacji.

Poniedziatek rozpoczat sie od matego trzesienia ziemi, czyli od publikacji danych makro w Chinach. W
lipcu produkcja przemystowa wzrosta o 6,4% r/r (oczekiwano 8%), sprzedaz detaliczna wzrosta o 8,5%
r/r (oczekiwano 11,5%), inwestycje w aglomeracjach miejskich wzrosty o 10,3% r/r (oczekiwano
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11,2%). Na miare innych krajéw dane byty bardzo dobre, ale nie ulegato watpliwosci, ze gospodarka
spowalnia.

Zeby byto $mieszniej to indeksy chinskie nieznacznie wzrosty, ale w reszcie Azji te dane doprowadzity
do spadkéw robigc kiepskie nastroje przed startem gietd europejskich. Nie dziwity wiec spadki
europejskich indekséw i przecena ropy oraz miedzi. Dziwito tylko (nieco dziwito) zachowanie rynku
akcji w USA. Poczatkowe spadki indekséw nie wynikaty z tego, co stato sie¢ w Afganistanie. Chodzito
tylko o dane z Chin.

Sposoéb wycofania wojska w Afganistanie byt oczywistg i niewatpliwg kompromitacjg USA i to jest fakt.
Financial Times pisze nawet, ze katastrofa w Afganistanie ostabia wiarygodnos¢ USA na swiecie i to
tez jest fakt. Rzecz jasna to, co dzieje sie w Afganistanie, gdzie spotykaja sie interesy Rosji, Chin (oba
panstwa uznajg talibéw), USA i wielu innych panstw (graniczy z Pakistanem i Iranem) moze
doprowadzi¢ do zawirowan geopolitycznych, ale na razie na gieldowe nastroje nie bedzie to miato
wptywu, co widzieliSmy w USA.

Jednak opinie o prezydenturze Joe Bidena znacznie sie pogorszg (Donald Trump juz wezwat go do
ztozenia rezygnacji), a to moze zaszkodzi¢ Demokratom, ktérych w 2022 roku czekajg wybory do
Kongresu. Poza tym we wrzesniu dojdzie w Kongresie do duzej dyskusji na temat pakietow
pomocowych oraz o podniesieniu limitu zadluzenia USA. Ostabienie Bidena i Demokratéow moze
wrzesniowg konfrontacje znacznie zaostrzyé, a to juz na zachowanie rynkéw bedzie miato wpty w.

Po spadkowym poczatku poniedziatkowej sesji zaczeto sie standardowe kupowanie spadkéw, co
zaowocowato zakonczeniem sesji wzrostem indeksu S&P 500 o 0,26% (nowy rekord) i DJIA o 0,31%
(nowy rekord). Jedynie NASDAQ kosmetycznie spadt (0,2%). Te rekordy wygladaty wrecz $miesznie
w sytuacji, kiedy mocno taniata ropa, drozato ztoto, spadaty rentownos$ci i drozat szwajcarski frank, co
pokazywato, ze trwa ucieczka do bezpiecznych przystani. Na domiar ztego bardzo staby byt odczyt
indeksu NY Empire State (o czym nizej). Trudno bedzie zmieni¢ wieloletnie przyzwyczajenia i
programy komputerowe, ktére kazg spadki indekséw kupowac.

We wtorek nieco czekano na publiczne wystgpienie Jerome Powella, szefa Fed. Powell praktycznie
nic nie powiedziat na temat polityki monetarnej. Stwierdzit jedynie, Ze posiadane przez Fed ,potezne
narzedzia” majg swoje ograniczenia. Poza tym kilka innych jego wypowiedzi agencje przytoczyly.
Przede wszystkim wybito sie stwierdzenie zgodnie z ktérym Powell nie jest pewny czy wariant delta
wirusa zahamuje ozywienie gospodarcze, ale dtugo jeszcze nie wrécimy do przed-pandemicznej
rzeczywistosci.

Gracze zwrdcili przede wszystkim uwage na dane makro, a byty one albo nieréwne albo stabe. Indeks
nastrojow na rynku nieruchomosci (indeks NAHB) spadt do trzynastomiesiecznego minimum,
nieoczekiwanie mocno spadta sprzedaz detaliczna potwierdzajgc wskazania indeksu Uniwersytetu
Michigan. Jedynie dane o produkcji mogty nieco pocieszy¢, bo byty lepsze od oczekiwan, ale dane z
poprzedniego miesigca zweryfikowano mocno w dét. Szczegdty w czesci poswieconej danym.

Na rynek akcji dane makro i stabe wyniki kwartalne Home Depot, potwierdzajgce, ze popyt
konsumpcyjny stabnie, doprowadzity do przeceny, ktéra szczegdlnie mocno dotkneta najwiekszych
spotek na NASDAQ. S&P 500 tracit juz ponad 1,5%, a NASDAQ okoto 2%, ale podczas wypowiedzi
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Jerome Powella ruszyty na pétnoc. By¢é moze byta to tylko koincydencja, a nie przyczyna, bo przeciez
kupowanie spadkéw wbudowane jest w DNA amerykanskich graczy.

Jakby nie bylo to spadki zostaly zredukowane przynajmniej o potowe — S&P 500 stracit 0,71%, a
NASDAQ 0,93%. Taniaty surowce, a szczegdélnie mocno (okoto 3%) tracita miedz, ktérej szczegdlnie
mocno zaszkodzito pokonanie 17. miesiecznej linii trendu wzrostowego. Ucieczka do bezpiecznej
przystani bardzo umocnita dolara, mimo tego, ze dane makro byty stabe.

Pozostawato pytanie, czy jak zwykle po spadku indeksdw na nastepnej sesji do gry wejdg tapacze
dotkéw. Nie weszli. Indeksy przez dtugi czas trzymaty sie blisko poziomu neutralnego, ale po publikaciji
protokotu z ostatniego posiedzenia FOMC (publikacja na dwie godziny przed koncem sesji) zaczety
spadac i spadaty juz do konca sesiji. Indeks S&P 500 stracit 1,07%, a NASDAQ 0,89%.

Mowiono, ze to wtasnie protokét z posiedzenia FOMC tak zaszkodzit obozowi bykéw, ale wedtug mnie
byt tylko pretekstem do wyprzedazy. Owszem, z protokotu wynikato, ze wiekszos¢ obradujgcych
uwazata, iz w tym roku trzeba bedzie redukowac skale zakupu aktywoéw z rynku (QE taper), ale to
przeciez byto od dawna wiadome. Poza tym w srode, duzo przed zatamaniem rynku akcji, mocno tracity
ropa i miedz. | to wcale nie dlatego, ze raport o zapasach ropy byt niekorzystny dla ,bykow” — byt wrecz
korzystny.

Wydaje sie, ze po prostu przeczyszczajgco podziatata mieszanka: seria stabszych odczytéw makro w
USA i Chinach, spadki cen surowcow, atak wirusa delta (to ostatnie w matym stopniu),
przewartosciowane rynki akcji, regulacyjne porzadki dotyczace duzych spétek w Chinach. Nie mozna
wykluczy¢ tez tego, o czym pisatem wyzej: Ze znaczne ostabienie pozycji prezydenta Bidena, a co za
tym idzie i Demokratow przez wydarzenia w Afganistanie mogty psu¢ nastroje. Taka mieszanka w
dowolnym momencie mogta prowadzi¢ do korekty zwiekszonej przez pigtkowe wygasanie wielu
miesiecznych opgji.

W czwartek nastroje przeniesione z USA doprowadzity do przeceny na europejskich rynkach akgc;ji.
Nawet niemiecki XETRA DAX, tak dtugo opierajacy sie korekcie, chwilami tracit dwa procent, a
francuski CAC-40 nawet wiecej. Nurkowaty ceny ropy i miedzi oraz umacniat sie dolar. Pozostawato
poczekac na to, czy rynek znowu jak zwykle ostatnio odzyje. Byta na to szansa, bo indeks S&P 500
opart sie w $rode o linie trendu wzrostowego, ktéra rozpoczynata sie po zesztorocznej przecenie i miat
nieco ponad 1% do Sredniej 50. sesyjnej, ktorej naruszenie od kilkunastu miesiecy prowadzito do
odbicia. NASDAQ zas w $rode tej Sredniej dotknat.

Nie dziwito wiec wcale to, ze na rozpoczeciu sesji indeksy rozpoczety handel nisko, naruszajgc srednig
50. sesyjng na NASDAQ i zblizajgc sie znacznie do tej sredniej na S&P 500 po czym odskoczyty od
tych poziomoéw jak oparzone. Jako pretekst (tylko i wylacznie pretekst) postuzyty stowa szefa Fed z
Minneapolis. Neel Kashkari powiedziat, ze wariant delta wirusa ma olbrzymie znaczenie i moze zmusi¢
go do zmiany decyzji na temat ograniczenia skupu aktywow.

Przez chwile przebywaty w okolicach poziomu neutralnego, ale prawie natychmiast ruszyty na pétnoc.
Wygladato to juz po prostu komicznie, ale tak dziata przyzwyczajenie rynku do tego, ze kupowanie
spadkow zawsze sie optaca. Potem trwata walka, ktéra mogta sie réznie zakonczy¢, ale jednak udato
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sie wypracowac ,odbicie zdechtego kota”, bo indeksy zyskaty, ale zyskaty kosmetycznie: S&P 500
zyskat 0,13%, a NASDAQ 0,11%. Nie byto to cos, co zmieniatoby wymowe ostatnich dni.

A tymczasem na GPW

W Polsce rynek akcji zachowat sie w pigtek 13. sierpnia dokfadnie tak jak zachowaty sie inne gietdy
europejskie i Wall Street. Smieszne byto zachowanie WIG20. Przez calg sesje indeks trzymat sie tuz
pod poziomem neutralnym, ale dostownie ostatnie minuty sesji pozwolity na podbicie indeksu o 10 pkt.,
dzieki czemu zyskat 0,19% i teoretycznie umocnit swoje wybicie z 2,5 miesiecznego trendu bocznego
oraz powroét do poziomow z 2019 roku.

Dlaczego ,teoretycznie’? Dlatego, ze obrét byt Smiesznie maty, a takie wybicie nie ma znaczenia
prognostycznego. WidzieliSmy to juz w poniedziatek, kiedy WIG20 stracit 0,87% (tez na bardzo matym
obrocie) nasladujgc zachowanie innych indekséw europejskich i pokornie wrdcit do kanatu trendu
bocznego.

We wtorek znowu jednak ostatnie minuty sesji zostaly wykorzystane do podciggniecia WIG20 o 9
punktéw (zyskat 0,79%), dzieki czemu znowu wychylit sie z kanatu trendu bocznego. Widac¢ byto, ze
sg sity, ktore chca (przez wymuszenie wytamanie z trendu bocznego) sprowokowac graczy generujac
sygnat techniczny kupna do zwigkszenia popytu na akcje.

To mogto sie udac, bo w srode reakcja rynkéw europejskich na znaczne zmniejszenie strat przez Wall
Street byta umiarkowanie pozytywna, jesli spojrzato sie na niemiecki indeks XETRA DAX (wzrost), bo
francuski CAC-40 jednak tracit. Okazato sie jednak, ze ob6z bykéw byt za staby. WIG20 stracit 0,66%
i pokornie wrdcit do kanatu trendu bocznego (nadal na matym obrocie).

W czwartek nastroje globalne nie pozostawiaty GPW wyboru. WIG20 tracit ponad péttora procent, ale
zakonczyt dzien wtedy, kiedy Wall Street juz kupowata spadki, wiec stracit tylko 1,09%i zdecydowanie
wrocit do kanatu trendu bocznego.

Polski rynek walutowy

Interesujgce byto zachowanie polskiego rynku walutowego. W pigtek 13.08 wzrost kursu EUR/USD
powinien byt pomagaé ztotemu, ale przez dtugi czas spadat jedynie kurs USD/PLN, EUR/PLN trzymat
sie blisko poziomu neutralnego, a CHF/PLN nawet lekko rést. Inaczej méwigc ztoty byt bardzo staby.
Dopiero po godzinie 16:00, kiedy kurs EUR/USD zaczat mocniej zyskiwaé, a polski rynek byt juz ptytki,
EUR/PLN sie osunat, ale CHF/PLN kosmetycznie wzrost.

Na rynku ewidentnie odbijata sie sytuacja polityczna i tylko, dzieki temu, Zze lex-TVN ma jeszcze dtugag
droge do tego, zeby stat sie prawem nie doszto do przeceny naszej waluty. Z pewnoscig nie pomagato
uchwalenie noweli KPA (po 30 latach nie mozna juz wzruszy¢ decyzji administracyjnej — byto to
wypetnienie dawnego orzeczenia Trybunatu Konstytucyjnego), ktéra doprowadzita do
nieproporcjonalnej reakcji I1zraela.

| nawet nie chodzi o te reakcje tylko o to, Ze lobby izraelskie w USA jest bardzo silne, a jesli doda sie
ten problem do lex-TVN to opinia USA o rzgdzie polskim staje sie dramatycznie zta. Ktdcimy sie juz
teraz tak wieloma krajami, ze niejeden obserwator moze uzna¢ polski rzad za enfant terrible na scenie
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geopolitycznej. To zas przektada sie na komentarze w prasie fachowej i wzrost nieufnosci inwestoréw
i moze ostabiac ztotego.

W poniedziatek mogto troche pomagac¢ ztotemu to, ze podczas weekendu prezydent Duda powiedziat
cos, co przez niektorych analitykdw politycznych potraktowano jako zapowiedz weta lex-TVN. Dosc¢
mocno wzrést kurs CHF/PLN, ale wynikato to wytgcznie z tego, ze frank umocnit sie do gtéwnych walut.
Powrét do relatywnej mocy naszej waluty widac byto rowniez we wtorek, kiedy to duzy spadek kursu
EUR/USD nie zaszkodzit EUR/PLN.

Rownie dziwnie wygladat rynek w $rode, kiedy to stabe nastroje na rynkach akcji i surowcowym nie
zaszkodzity ztotemu, ktéry sie umocnit. Warto jednak zwréci¢ uwage, ze zaréwno we wtorek jak i w
srode ztoty umacniat sie po godzinie 16:00, kiedy rynek byt juz mato ptynny. Mocno pachnie to jakimis
interwencjami (NBP lub BGK).

W czwartek to ,rumakowanie” przed rozpoczeciem sesji w USA sie zakonczyto. Mimo niewielkiego
spadku kursu EUR/USD nastroje panujgce na rynkach globalnych doprowadzaly do przeceniania
ztotego w stosunku do gtéwnych walut. Pozostawato czeka¢ na to, czy obronicy naszej waluty znowu
wejdg do gry po godzinie 16:00. Nie dato sie tego zaobserwowaé¢ mimo tego, ze na Wall Street zaczeli
gosci¢ tapacze dotkéw.

Krétka analiza wykresow

Na Wall Street indeks NASDAQ rozpoczat korekte. Pierwsze wsparcie na 14.253 pkt., a opér na 14.908
pkt. Na indeksie S&P 500 tez wida¢ korekte. Wsparcie jest na 4.367 pkt., a op6r na 4480 pkt. Na
indeksie DJIA rozpoczeta sie korekta. Mocniejsze wsparcie na 34.790 pkt. Opér na 35.631 pkt.

Na indeksie XETRA DAX skonczyt sie trend boczny i kontynuowana jest hossa. Wsparcie jest na
15.422 pkt., a oporu nie ma (ustanowiony byt szczyt wszech czaséw).

Na rynku 10. letnich obligacji USA korekta zamienita sie w gwattowny spadek. Na wykresie pojawita
sie gwiazda poranna, ktéra czesto zmienia trend na wzrostowy, ale zostata z impetem zanegowana.
Trwa trend spadkowy. Wsparcie jest na 1,2250%, a opér na 1,3740%.

Na rynku ropy cena barytki WTI utworzyta podwdjny szczyt i naruszyta dolne ograniczenie kanatu
trendu wzrostowego dajgc sygnat sprzedazy. Wsparcie jest w okolicach 61,80 USD, a op6r na 69,70
USD.

Na rynku ztota formacja ztotego krzyza, czyli przeciecie od dotu sredniej 100. sesyjnej przez 50.
sesyjng, co jest diugoterminowym sygnatem kupna tak jak zapowiadatem nie sprawdzita sie. Teraz
pojawit sie krzyz Smierci. Trwa duza korekta po utworzeniu podwéjnego szczytu. Opér jest na 1.795
USD (nieco powyzej jest srednia 100. sesyjna), a wsparcie w okolicach 1.680 USD.

Na rynku miedzi cena przetamata linie trendu wzrostowego dajgc sygnat sprzedazy. Kontrakty na
miedZ majg opdr na poziomie 443 centéw/funt, a wsparcie na 395 centéw/funt. Mozna tutaj wspomnieé
o prognozie Golda Sachs, ktéry oczekuje, ze w ciggu 12. miesiecy miedz zdrozeje o okoto 20%.
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Cena srebra nasladowata cene ziota, ale srebro jest od =ziota stabsze. Nadal obowigzuje
dtugoterminowy trend boczny. Wsparcie jest w okolicach 21,90 USD, a opér w okolicach 25,70 USD.

Na rynku walutowym na wykresie kursu EUR/USD jest w krotkoterminowym trendzie spadkowym, ale
pojawia sie grozba utworzenia podwodjnego szczytu (jesli pokona wsparcie). Opdr jest na poziomie
1,1893 USD. Wsparcie jest w okolicach 1,1705 USD. Jesli Fed nadal mocniej bedzie wspomina¢ o
redukcji zakupow aktywoéw to umocni dolara. Ten trend mogt sie juz rozpoczgé.

W Polsce na rynku walutowym ztoty ugrzgzt w dtugoterminowe;j stabilizacji. W ostatnim tygodniu kursy
zaczety rosngé pod wptywem wzrostu EUR/USD. Na EUR/PLN pierwsze wsparcie jest na 4,5350 PLN.
Pierwszy opér na 4.6000 PLN. Mocny jest trend spadkowy na USD/PLN (od marca 2020 roku), ale
teraz trwa korekta. Wsparcie na 3,8100 PLN, a opér na 3,9100 PLN.

Na CHF/PLN wida¢ obowigzujgcy od marca 2020 roku trend boczny 4,05-4,35 PLN. Wytamanie pokaze
kierunek na dtuzej. Ostatnio, w miare zblizania sie kursu do dtugoterminowego wsparcia, ztoty zaczat
do franka szybko traci¢. Wsparcie na 4,2070 PLN. Pierwszy opér na 4.2700 PLN.

Na GPW indeks WIG20 wybit sie z trwajgcego od poczatku roku kanatu trendu bocznego 1.885 — 2.025
pkt. generujagc sygnat kupna. Teraz (od korica maja) w korekcie (Srednioterminowej) w postaci trendu
bocznego. Pierwsze wsparcie jest w okolicy 2.200 pkt. Opér w okolicach 2.295 pkt. mWIG40
zanegowat formacje RGR, co zgodnie z zasadami analizy technicznej jest sygnatem kupna. sWIG80
zdaje sie konczy¢ korekte.

Dane makro z mijajacego tygodnia - zagranica

Publikowane nie tylko w Chinach, ale i w USA budzg niepokdj o cigg dalszy ozywienia gospodarczego.
W piatek nagtéwki robita publikacja w USA indeksu Uniwersytetu Michigan (o czym wyzek). W
poniedziatek dowiedzieliSmy sie, ze w sierpniu zanurkowat indeks NY Empire State z rekordowego 43
pkt. na 18,3 pkt.).

We wtorek zobaczylismy wyniki lipcowej sprzedazy detalicznej w USA spadta o 1,1% m/m (oczekiwano
spadku o 0,2%), produkcja przemystowa w lipcu wzrosta o 0,9% m/m (oczekiwano wzrostu o 0,5%, ale
dane z poprzedniego miesigca zweryfikowano z plus 0,4 na plus 0,2%).

Poza tym indeks nastroju na rynku nieruchomosci (NAHB) spadt do 13. miesiecznego minimum.

Indeks rynku nieruchomosci - NAHB (USA)

ZRODLO: MACRONEXTPL
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W czwartek zobaczyliSmy indeks Fed z Filadelfii — w sierpniu wyniost 19,4 pkt. (oczekiwano 22,8 pkt.).

Liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych ztozonych w ostatnim tygodniu wyniosta 348 tys., czyli do
1,5 rocznego minimum (oczekiwano 365 tys.).

Dane makro z mijajacego tygodnia - Polska

W pigtek 13. sierpnia zobaczyliSmy dane z Polski. BIEC opublikowat swoéj Wskaznik Przysztej Inflacji,
a GUS opublikowat ostateczne dane o inflacji CPI (brak zmiany w stosunku do wstepnego odczytu —
5% r/r). BIEC pisze, ze ,Wzrost tendencji inflacyjnych wskaznik sygnalizuje od sierpnia ubiegtego roku.
W ostatnich miesigcach ulegty one nasileniu i niewielkie sg obecnie szanse na szybkie ich wygaszenie.
Przyczyny wzrostu inflacji majg charakter zaréwno popytowy jak podazowy, obie grupy przyczyn lezg
zarébwno po stronie procesdw o charakterze globalnym, jak réwniez wynikajg bezposrednio z
prowadzonej krajowej polityki gospodarczej rzadu i banku centralnego”.

Wskaznik Przysztej Inflacji (WPI), sierpieri 2021 %4

o

WPI, prawa skala

Zrédto: BIEC
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Poza tym zobaczylismy wstepne dane o wzroscie PKB w drugim kwartale — wzrést o 10,9% r/r

(oczekiwany byt wzrost o 11,0% r/r). Niby doskonate dane, ale tak naprawde to po prostu wynik niskiej
bazy z zesztego roku. Faktem jest tez jednak, ze przekroczyliSmy poziom sprzed pandemii.
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PKB, ceny 2015, SA
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W $rode zobaczyliSmy polskie dane o przecietnym zatrudnieniu i wynagrodzeniu w lipcu. Zatrudnienie
wzrosto o 1,8% r/r (oczekiwano 2%), a wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw (> 9 zatrudnionych)
wzrosto o 8,7% r/r (oczekiwano 8,9%). W czwartek dowiedzieliSmy sie, ze produkcja przemystowa w
lipcu wzrosta o 9,8% r/r (oczekiwano 10,5%). Inflacja w cenach produkcji (PPI) wyniosta 8,2% r/r
(oczekiwano 7,6%).

W kolejnym tygodniu

W Polsce w pigtek zobaczymy jeszcze dane o sprzedazy detalicznej w lipcu. Potem opublikowana
zostanie stopa bezrobocia i Wskaznik Wyprzedzajacy Koniunktury (BIEC), ale tez nie bedzie to miato
zadnego wptywu na nastroje.

W USA i w wielu innych krajach zobaczymy wstepne odczyty (dla sierpnia) indekséw PMI dla sektorow
ustug i przemystowego. Potem pojawi sie w USA raport o zamoéwieniach na dobra trwatego uzytku oraz
weryfikacja danych o Produkcie Krajowym Brutto. Pojawig sie tez tygodniowe dane z rynku pracy.

Najwazniejsze jest to, ze w czwartek rozpoczyna sie trzydniowe Sympozjum Fed w Jackson Hole, co
moze mieé spory wptyw na zachowanie rynkéw. Oczywiscie nie chodzi o fakt rozpoczecia, ale o to, co
zostanie tam powiedziane.

Podsumowanie

Jak wida¢ nastroje na rynkach akcji zaczynajg sie powoli psué, a mieszanka czynnikow (o ktérej wyzej)
zaczyna szkodzi¢ obozowi bykéw, chociaz Wall Street sie jeszcze broni. W Polsce zas§ mamy typowo
letni handel. WIG20 przymierza sie do opuszczenia goérg 2,5 miesiecznego kanatu trendu bocznego,
czyli do wygenerowania sygnatu kupna. Problem jedynie w tym, Zze wybicie na matym obrocie moze
by¢ po prostu putapka.

Generalnie widoczna niepewnos¢ na rynkach globalnych moze by¢ ciszg przed wrzesniowa burzg. W
Polsce 31.08 bedzie miato miejsce posiedzenie TK w sprawie wyzszosci Konstytucji nad prawem
unijnym, we wrzesniu Senat i Sejm wréca do lex-TVN, a w USA konczy¢ bedziemy sierpien sympozjum
Fed w Jackson Hole, co rozpocznie okres czekania na wrzesniowe decyzje Fed (byé moze bardziej
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.jastrzebie”), bedg tez we wrzesniu dyskutowane pakiety pomocowe i bedzie trwata ostra dyskusja nad
podniesieniem limitu zadtuzenia.

Nie oczekuje z tego powodu bessy, ale tak jak od miesigca méwie jakas wrzesniowa korekta bardzo
by sie rynkom akcji przydata. Wcale sie nie zdziwie, jesli cze$¢ graczy postanowi na wszelki wypadek
zredukowacé nieco zawartos¢ portfela akcji realizujgc czes$¢ zyskow.

Autorem tekstu dla iWealth jest Piotr Kuczynski, analityk rynkéw finansowych.

Niniejszy materiat ma wytgcznie charakter promocyjny i nie stanowi oferty ani zaproszenia do sktadania
ofert w rozumieniu przepiséw Kodeksu cywilnego. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga
stanowi¢ wytgcznej podstawy do skorzystania z ustug oferowanych przez Spoétke lub do podjecia
jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Wymagane przepisami prawa informacje o Spoéfce oraz
Swiadczonych ustugach, w tym o ryzyku zwigzanym z oferowanymi instrumentami finansowymi
udostepniane sg na stronie internetowej iwealth.pl, w serwisie transakcyjnym iWealth Online lub w
formie papierowej przed rozpoczeciem Swiadczenia ustugi.
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