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Rynek polski

Kolejny dzien handlu charakteryzowat sie spadkami wartosci indekséw gietdowych w
Warszawie, a tym samym akcje ponad 42% spdtek staniaty przy obrocie gietdowym wynoszgcym 600
milionéw ztotych. Skala przeceny wzgledem s$rody wzrosta, co w przypadku WIG zaowocowato
spadkiem o 0,58%, a WIG20 0,78%. Ztoty w czwartek nie kontynuowat tendencji umocnienia, cho¢
pojawit sie wyjatek w postaci USD/PLN, ktory jednak jest w duzej mierze pochodng zmian na rynku
EUR/USD. Nie milkng nadal echa dyskusji po zaskakujgcej decyzji Rady Polityki Pienieznej w $rode.
Byty cztonek RPP Dariusz Filar twierdzi, ze listopadowa projekcja NBP nie musi oznaczac
natychmiastowe] redukcji stép procentowych, gdyz wskaznik inflacji wcigz znajduje sie powyzej
goérnej granicy odchylen od celu, a wptyw spowolnienia gospodarczego na s$ciezke inflacji jest
niesprecyzowany. Zgofa inaczej zapatruje sie na listopadowe dziatanie witadz monetarnych
przewodniczgcy Rady Gospodarczej przy premierze, do ktdrej nalezy rédwniez Dariusz Filar, Jan
Krzysztof Bielecki. W jego ocenie w nastepnym miesigcu dojdzie prawdopodobnie do obnizki stop

procentowych, ktdra powinna pojawié sie juz teraz.

Sytuacja na rynku ztotego wydaje sie by¢ coraz bardziej interesujaca. Z jednej strony bowiem
jestesmy $wiadkami waznych zmian na rynku eurodolara — katalizatora zachowan USD/PLN, z drugie;j
natomiast kursy na wiekszosci par z udziatem ztotego zblizajg sie lub juz sg rejonie waznych miejsc
charakterystycznych. Innymi stowy przyjagé mozna, ze zbliza sie okres podwyzszonej zmiennosci zmian
wartosci polskiej waluty. Analizujgc aktualny obraz techniczny pary USD/PLN wida¢, ze spadki kursu
(umocnienie ztotego) wyraznie wyhamowany w rejonie 3,1400 — 3,1300 (i to mimo wzrostéw na
rynku eurodolara). Caty czas zatem realne jest, ze obszar ten (znajdujacy sie relatywnie blisko
kluczowej strefy wsparcia: 3,1000 — 3,0800) sta¢ sie moze wyznacznikiem dotka na najblizsze
tygodnie. Na parze EUR/PLN sytuacja od wczoraj praktycznie sie nie zmienita — kurs znajduje sie w
okolicy 4,0850. Najblizsze wsparcie to strefa 4,0600 — 4,0500. Analizujgc poranny obraz techniczny i

nie wykluczajgc jednoczesnie mozliwosci przetestowania tej waznej bariery widac, ze presja ku
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mocniejszemu ztotemu jest bardzo ograniczona. Najblizszy wazny opér to caly czas okolice figury

4,1200.

Rynek swiatowy

Poczatek czwartkowej sesji sprzyjat spadkom cen na parkietach europejskich i choé druga
czes$¢ dnia ustabilizowata notowania, to i tak CAC40 oraz DAX zakonczyty handel pod kreska.
Ponownie powszechny cho¢ umiarkowany optymizm charakteryzowat rynek akcji za Oceanem, a
sprzyjaty temu doniesienia z EBC i zza Oceanu. Cho¢ w strefie euro nie doszto wczoraj (podobnie jak
w Wielkiej Brytanii) do ciecia stdp procentowych to stowa Mario Draghi poprawity sentyment wokot
ryzykownych inwestycji i EUR/USD pokonat bariere 1,3000. Prezes EBC stwierdzit, ze bank centralny
jest gotowy podjac operacje skupu obligacji, jak tylko zostang spetnione wszystkie warunki. Ponadto
pojawita sie informacja, ze w przysztym roku inflacja w strefie euro spadnie ponizej celu (2%) i ryzyko
inflacyjne jest zbalansowane. Jak wynika z wypowiedzi Mario Draghi na pazdziernikowym
posiedzeniu EBC nie rozwazat obnizenia stdp procentowych. W czwartek poznalismy réwniez
,minutes” z wrzesniowego posiedzenia FOMC, z ktérego wynika, ze wiekszos¢ cztonkdéw komitetu, iz
ryzyka znajdujg sie pod kontrolg i mozliwa jest zmiana rozmiaru miesiecznego skupu obligacji.
Jednoczesnie FED oswiadczyt, ze pozostawi wyjatkowy poziom stép procentowych do potowy 2015
roku, a nie jak wczesniej deklarowata do pdzinego 2014 roku. Jest to istotne dla inwestordw, ale
dzisiaj wazng informacjg moze byé rdwniez wrzesniowy raport z amerykanskiego rynku pracy, ktory

poznamy po godzinie 14:30.

Wczorajszy atak na rejon oporu 1,2970 okazat sie skuteczny. Dzisiejsze otwarcie na wysokosci figury
1,3000 to zapowiedz dalszej wspinaczki kursu EUR/USD nawet z zasiegiem na rejon szczytéw z
potowy wrzesnia: 1,3150 — 1,3170. Patrzac z perspektywy dzisiejszego porannego obrazu
technicznego wida¢, ze dopiero ta bariera nosi znamiona kluczowej. Pierwsze wsparcie wykresli¢
mozna obecnie na wysokosci 1,2960 — 1,2950. Technicznie dopdki kurs znajdowad sie bedzie powyzej

tego miejsca charakterystycznego realne jest testowanie wrze$niowych maksimow.

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 przepiséw 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 péZin. zm.). Przedstawiony raport jest wytgcznie wyrazem wiedzy i poglgddéw autoréow wedtug stanu na dzien sporzqdzenia i w
zadnym wypadku nie moze by¢ podstawq dziatari inwestycyjnych Klienta. Przy sporzqdzaniu 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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