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Rynek polski

Sroda po dwodch dniach spadkéw przyniosta wzrost wartosci indeksu dwudziestu
najwiekszych spoétek notowanych na GPW w Warszawie. Tym razem przy prawie 800-milionowym
obrocie gietdowym zysk wynidst 0,68%, a motorem napedowym zmian okazaty sie banki: PKO BP oraz
PEKAO SA, ktérych akcje zdrozaty o ponad 2% i odpowiadaty za prawie jedng czwartg obrotu. Ubogi
w odczyty makroekonomiczne kalendarz wydarzen makroekonomicznych z Polski nie sprzyja
znaczacej poprawie nastrojow i rynek walutowy w $lad za zmianami na rynku $wiatowym wptywa na
ostabienie ztotego. Cho¢ w ostatnim czasie decyzje RPP sprzyjajg wzrostowi zainteresowania polskimi
obligacjami, to jak wynika z komunikatu Ministerstwa Finanséw sprzedaz obligacji detalicznych we
wrzesnie byta o 16% nizsza niz w sierpniu. Warto jednak zaznaczyé, ze w skali rok do roku nastagpit
wzrost wartosci sprzedaznych papieréw skarbowych i popyt byt wiekszy o 15%, a zatem strach przed
wrzesniowg obnizg stép wyhamowat popyt w tym miesigcu po udanym sierpniu. Wiceminister
finanséw Woijciech Kowalczyk stwierdzit ponadto, ze widzi potencjat do dalszego spadku rentownosci
obligacji o dtuzszych terminach zapadalnosci, co potwierdza zainteresowanie inwestoréw polskim

rynkiem dtugu.

To juz druga sesja z rzedu, kiedy polski ztoty jest wyraznie stabszy. Otwarcie na parze USD/PLN na
wysokosci 3,1850 — 3,1900 zdaje sie potwierdzac wczorajsze sygnaty techniczne: zamkniecie powyzej
3,1700 otwiera droge do wspinaczki kursu w rejon kluczowego oporu 3,2200 — 3,2300. Analizujac
poranny obraz techniczny warto jednak zwrdci¢ szczegdlng uwage na dynamike zmian z ostatnich
dwéch sesji. W zestawieniu z wskaznikami (np. MACD, czy RSI) widaé, ze wzrosty mogg byc
relatywnie stabe. Innymi stowy potencjalny atak na 3,2200 — 3,2300 i zachowanie kursu w tej strefie
moze by¢ silnym wyznacznikiem kierunku na najblizsze tygodnie. W przypadku pary EUR/PLN kurs
rowniez potwierdzit wczorajsze impulsy techniczne — zamkniecie powyzej lokalnego oporu 4,0900
zainicjowato kontynuacje wzrostéw. Dzisiejsze otwarcie na wysokosci figury 4,1000 to sygnat o

mozliwosci szybkiego osiggniecia kolejnej bariery: 4,1100 — 4,1200.
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Rynek swiatowy

Za Oceanem obserwowalismy wczoraj kontynuacje spadkédw cen na rynku akcji, co dobrze
odzwierciedla wynik sesji w przypadku gtéwnych indekséw gietdowych (DJI -0,95%, a S&P500 -
0,62%). Przecena dotkneta rowniez gietd europejskich, cho¢ w mniejszym stopniu niz amerykanskich,
co moze by¢ pochodng pdinego ogtoszenia przez agencje Standard & Poor’s obnizenia oceny
wiarygodnosci kredytowej Hiszpanii. Spadek ratingu do BBB- oznacza, ze juz tylko jeden stopien dzieli
ten kraj od poziomu $Smieciowego. W uzasadnieniu pojawity sie takie informacje jak pogtebienie sie
recesji gospodarczej i watpliwe mozliwosci zahamowania jej przez rzad Hiszpanii, co w pofaczeniu z
negatywng perspektywg moze oznaczaé wkrétce ostateczne ciecie oceny przez S&P. Jedli inne
agencje ratingowe pdjda w Slad za S&P i pojawig sie oceny Smieciowe to i tak wysokie rentownosci
hiszpanskich obligacji p6jdg jeszcze w gore. Czy zatem dojdzie juz teraz do interwencji na rynku dtugu

i papiery dtuzne Hiszpanii zaczng by¢ skupowane?

Wczorajsza sesja pomimo zarysowanych rano dobrych warunkdw technicznych nie przyniosta
spadkéw kursu EUR/USD ponizej figury 1,2800 (wazne techniczne wsparcie). Patrzac na dzisiejszy
obraz na wykresach H1 mozna pokusi¢ sie o stwierdzenie: co sie odwlecze, to nie uciecze... Bardzo
stabe nocne odreagowanie od wczorajszych minimow (rejon 1,2820) kaze zatozy¢, ze w dalszym ciggu
pozostajemy w trendzie spadkowym (zapoczgtkowanym 05.10.2012). Liczy¢ sie trzeba w zwigzku z
tym, ze to w perspektywie najblizszych godzin dojdzie do ataku na to miejsce charakterystyczne.

Kolejne wsparcie wykresli¢ mozna na wysokosci 1,2770 — 1,2760.

Prezentowany raport zostat przygotowany w Departamencie Inwestycji i Zarzqdzania Ryzykiem DMK Sp. z o.o. tylko i wytgcznie 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 péZin. zm.). Przedstawiony raport jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgdéw autoréw wedtug 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.o. 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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