-

;@' P NadChOdzqcy TdeIGﬁ gena @l 49 sierpnia 2007

Raport uaktualniony 12 sierpnia, 2007.

Widoczne zawirowania na rynku finansowym kontynuujg swoj rozwdéj w tym tygodniu, gdzie obecnym zjawiskiem jest zanik
pozyczek na rynku miedzybankowym, co zmusito wiodgce centralne banki swiata do zaaplikowania zastrzykéw ptynnosci w
systemy bankowe. Na przyktad, fundusze Rezerwy Federalnej otworzyly sie w pigtek na poziomie 6%, byt to poziom o 0.75%
wyzszy od docelowego poziomu oprocentowania ustanowionego przez Rezerw Federalna. Rezerwa Federalna dotozyta
ptynnosc¢ finansowg w trzech indywidualnych ruchach, w celu doprowadzenia poziomu stop procentowych do docelowego
putapu na poziomie 5.25%, otwierajgc rowniez furtke na obnizki, co jest ostatecznym kotem ratunkowym. Wybiegajac w przdd,
jedyna obserwacja, jaka sie tu nasuwa, to kontynuacja braku stabilnosci i zmiennos$¢ panujgca w transakcjach rynkowych jest
do przewidzenia przez pewien okres czasu. Nieche¢ do ryzyka wydaje sie by¢ ekstremalna, czego konsekwencja jest
kontynuacja uptynniania pozycji.

Rynki pozostajg nerwowe oraz relatywnie nieptynne, niewatpliwa recepta na brak stabilnosci. W ktorg strone niestabilnosc i
zmiennos¢ pociggng za sobg gtéwne rynki? Biorgc pod uwage niepewnos$¢ oraz sporadyczny charakter wiadomosci, jest
prawie niemozliwoscia, aby przewidzie¢ fundamentalne wydarzenia, ktére moga nastgpic. Wobec takich okolicznosci,
najbardziej rozsgdne wydaje sie by¢ poleganie na wykresach, ktére nie malujg sie niestety w rézowych kolorach. Patrzac na
wskaznik S&P na wykresie ,Swieczkowym”, uderzajacy jest fakt, ze ostatnie dwa tygodnie ,Swieczek” pokazujg bardzo dtugie
,ogony” w gornej czesci. Te diugie ,ogony” sg symptomatyczne dla rynku, ktory prébuje odbi¢ sie w gore, ale wcigz jest
obnizany do dotu. Ogdlnie ilustracje wykresdw sg raczej nieciekawe i sugeruja, ze przed nami wcigz staby poziom rynku.
Dzienne wykresy ,Swieczkowe” przedstawiajg sie bardziej optymistycznie, z pigtkowym wykresem S&P, ktéry wygenerowat
ksztatt ,mtota”, potencjalnie sygnalizujgc kilka silnych dni na poczatku przysztego tygodnia.

Spogladajac w strone walut, wszystkie kroki koncentrujg sie na JPY- krzyzéwkach, ktére sg gtownym powodem dla egzystencji
transakciji ,carry trade”. Nalezy nadmieni¢, ze pomimo faktu, ze wskaznik USD znalazt sie na krotko ponizej kluczowego
poziomu 80.00, odbit sie nastepnie ostro do gory, pozostawiajgc po sobie podwdjne dno. Odpowiedz cenowa wobec
powyzszego wspiera koncept, ze poziom USD osiggnat dna naprzeciw walut europejskich (EUR, GBP, CHF) oraz walut o
wysokiej stopie zwrotu (AUD i NZD). Koncentrujac sie na JPY- krzyzéwkach, zmiennosc¢ oraz brak stabilnosci sg
przyttaczajagce. Biorgc pod uwage ogodlnie negatywne warunki panujgce obecnie na rynku oraz stopien ryzyka wobec transakcji
,carry trade”, nalezatoby podsumowacg, ze istnieje ryzyko zatamania w kursie JPY- krzyzéwek. Nalezy tez pamietac, ze
pigtkowa akcja cenowa wygenerowata ,mfoty” w wiekszosci par JPY- krzyzdéwki, sugerujgc mozliwos¢ poczatkowego
wzmocnienia kursowego na poczatku przysztego tygodnia, sytuacja podobna do opisanej powyzej sytuacji na rynku akcji.

Zawarto$¢ strony (teksty, grafika, wykresy, loga, obrazki) oraz wszystkie jej fragmenty naleza do firmy CB Global Trading — Polska Sp. z 0.0. (CBGT). Strona lub jej czesci nie moga by¢ reprodukowane, duplikowane, dystrybuowane lub przekazywane bez uprzedniego pisemnego zezwolenia
firmy CBGT. Tres¢ niniejszego dokumentu oparta jest na informacjach, ktére firma CBGT uwazajq za wiarygodne. Analizy i opinie wyrazone w niniejszym dokumencie reprezentujq stanowisko firmy CBGT w czasie przeznaczonym na dystrybucje niniejszego dokumentu. Wszystkie opinie oraz
analizy maja prawo ulec zmianie bez wczesniejszej informacji opiniodawcy. Powyzszy materiat jest jednym z wielu Zrodet informacyjnych dostepnych na rynku oraz jest przeznaczony dla uzytkownikow posiadajacych wiedze i doswiadczenie w zakresie dziatania rynkéw finansowych. Firma
CBGT dopetnity wszelkich staran, aby informacje ukazujace si¢ na niniejszej stronie byly rzetelne i zgodne z prawda. Jednoczes$nie firma CBGT nie odpowiada za jakiekolwiek straty zwigzane z utrata lub uszkodzeniem danych, sprzetu lub innych warto$ci materialnych lub niematerialnych
wynikajacych z zastosowania publikowanych na stronie informacji. Firma CBGT nie udzielajq informacji inwestycyjnych, uzytkownicy strony biorg petng odpowiedzialno$¢ za swoje dziatania i zwigzane z tym ryzyko. Strony internetowe firmy CBGT moga zawiera¢ adresy internetowe innych
stron, za ktorych tres¢ firma CBGT nie odpowiadaja. Uzytkowanie informacji dostarczanych przez firme CBGT podlega optatom opublikowanym w regulaminie uzytkownika.
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Kryzys rynku instrumentéw finansowych o podwyzszonym stopniu ryzyka spowodowat kaskade na poszczegolnych rynkach
finansowych, po pierwsze wstrzgsajgc rynkiem wierzytelnosci, ktérych zabezpieczeniem sg kredyty mieszkaniowe, nastepnie
wiekszym rynkiem wierzytelnosci korporacyjnych, a nastepnie rynkiem akcji. W tym tygodniu uderzony zostat rynek papierow
komercyjnych. Podczas gdy rynek forex stat sie ostatnio bardziej niestabilny, nalezy pamietac, ze nie widzieliSmy jeszcze
ostatecznego wstrzasu w kursie JPY- krzyzowki, co moze by¢ punktem zainteresowania w nadchodzacym tygodniu. Trzeba tez
pamietaé, ze japonscy kupcy detaliczni stanowig zrodto elastycznosci w transakcjach ,carry trade”, pozwalajac na zywotnosé
tychze transakcji w znacznie dluzszym czasie.

Spogladajac na publikacje danych oraz kalendarz wydarzen nadchodzacego tygodnia, publikacja danych w USA rozpoczyng
sie od poniedziatku raportem za lipiec o0 zaawansowanym wskazniku sprzedazy detalicznej oraz stanem zapaséw biznesowych
za czerwiec. We wtorek bilans handlowy z czerwca, lipcowy wskaznik cen producentow oraz wskaznik optymizmu
ekonomicznego na sierpien wg IBD/TIPP (Investors Business Daily). W srode dane o lipcowym wskazniku cen
konsumpcyjnych, dane fabryczne Empire za sierpien, dane TIC — Treasury International Capital System (miedzynarodowy
system kapitatowy dept. Skarbu) za czerwiec, dane o produkcji przemystowej w lipcu oraz sierpniowy wskaznik rynku
mieszkaniowego przygotowany przez NAHB-National Association of Home Builders (krajowa rada firm budujgcych domy). W
czwartek ukazg sie dane o rozpoczetych budowach doméw w lipcu wraz z wydanymi pozwoleniami na budowy, dane o
pierwotnych podaniach o zasitek dla bezrobotnych, a w potudnie wskaznik Rezerwy Federalnej w Filadelfii. W piatek tylko
jedna publikacja wstepna przygotowana przez Uniwersytet w Michigan na temat wskaznika pewnosci konsumentow.
Przedstawiciel Rezerwy Federalnej St. Louis, Poole, bedzie jedynym mowcg i wygtosi swoje przemowienie w pigtek na temat
eksportu USA.

Dane strefy Eurozone rozpoczynajqg sie w poniedziatek publikacja danych o wskazniku cen hurtowych w Niemczech. We
wtorek przedwstepne dane za 2 kwartat w Niemczech i we Francji, PKB dla Eurozone, lipcowy wskaznik cen konsumpcyjnych
we Francji oraz poziom produkcji przemystowej dla Eurozone w czerwcu. W srode ostateczne dane o wskazniku cen
konsumpcyjnych w Niemczech za lipiec oraz wskaznik cen konsumpcyjnych za lipiec dla Eurozone. W pigtek raport o
wskazniku cen producentoéw w Niemczech za lipiec.

Publikacja danych japonskich rozpoczyna sie przedwstepnym raportem PKB za drugi kwartat w poniedziatek rano lokalnego
czasu Tokio, wraz z poprawionymi danymi o bilansie biezacym i bilansie handlowym za czerwiec. We wtorek rano raport za
czerwiec o trzeciorzednym wskazniku przemystowym (tertiary index — zawiera dane sektora ustug). W czwartek rano publikacja
tygodniowych danych na temat strumienia akcji netto/ inwestycji. W pigtek ostateczne dane za czerwiec na temat wiodgacego
wskaznika ekonomicznego oraz dane o poziomie sprzedazy w domach towarowych w lipcu.

Zawarto$¢ strony (teksty, grafika, wykresy, loga, obrazki) oraz wszystkie jej fragmenty naleza do firmy CB Global Trading — Polska Sp. z 0.0. (CBGT). Strona lub jej czesci nie moga by¢ reprodukowane, duplikowane, dystrybuowane lub przekazywane bez uprzedniego pisemnego zezwolenia
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