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Rynek polski

GPW w Warszawie podczas wczorajszej sesji utrzymata ponad 1-miliardowe obroty, co
potwierdza zainteresowanie inwestorow akcjami notowanymi przy Ksigzecej. Jednak tym razem
udziat TP S.A. byt znacznie mniejszy i nie zblizyt sie nawet do 20%. Wzrosty, ktére dotknety gtéwne
indeksy gietdowe przyjety wartos¢ 0,44% w przypadku WIG i 0,27% w przypadku WIG20. Po kilku
istotnych odczytach makroekonomicznych na poczatku tygodnia wczoraj poza opisem dyskusji z
ostatniego posiedzenia Rady Polityki Pienieznej (z dnia 3 paZdziernika) nie poznalismy na tyle
waznych informacji, aby przykuty one uwage inwestoréw. Jak wynika z dokumentu, jaki opublikowat
NBP, na pazdziernikowym posiedzeniu (podobnie jak miesigc wczesniej) ztozono dwa wnioski o
obnizke stép procentowych (o 50 i 25 punktéw bazowych), ktére nie spotkaty sie z aprobatg
wiekszosci gremium. Jednak, co jest warte podkreslenia, wiekszos¢ cztonkéw Rady uwazata, ze jezeli
,haptywajace informacje, w tym listopadowa projekcja NBP, beda potwierdzaty trwatos¢ ostabienia
koniunktury gospodarczej, a ryzyko nasilenia sie presji inflacyjnej bedzie ograniczone, to Rada dokona
ztagodzenia polityki pienieznej”. Do zwolennikéw takiego dziatania (Elzbiety Chojna-Duch oraz
Andrzeja Bratkowskiego z RPP, ktdrzy we wrzesniu gtosowali za cieciem stdp) dotgczyta Anna
Zielinska-Gtebocka, ktéra stwierdzita, ze spowolnienie gospodarcze w Polsce jest dosyé mocne i ze

decyzja o redukcji kosztu pienigdza moze zostac podjeta jeszcze w tym roku.

Woczorajsza sesja podobnie jak kilka poprzednich nie wniosty wiele nowego do sytuacji na gtéwnych
krosach z udziatem ztotego. Na parze EUR/PLN kurs bardzo powoli wspina sie w kierunku kluczowe;j
bariery 4,1100 — 4,1200. To wfasnie te bardzo wolne wzrosty sg jednym z gtdwnych argumentéw
wskazujacych, ze w perspektywie najblizszych godzin strefa 4,1100 — 4,1200 sta¢ sie moze
wyznacznikiem goérki. Z technicznego punktu widzenia dopiero wyjscie powyzej tego oporu
otworzytoby droge do wzrostéw w rejon kolejnej bariery: 4,1400 — 4,1500. Wsparcie wykresli¢ mozna
w strefie: 4,0900 — 4,0800. Od wczoraj widoczna jest tez deprecjacja ztotego wzgledem dolara. Rano
kurs naruszyt figure 3,1400 dajgc tym samym sygnat techniczny do ataku na opér w poblizu 3,1500 —

3,1700. Istotnym katalizatorem zmian pozostaje rynek eurodolara.
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Rynek swiatowy

W przeciwienstwie do zachowania europejskich inwestorow, ktérzy przyczynili sie w czwartek
do niewielkiego wzrostu wartosci gtdwnych indekséw gietdowych na Starym Kontynencie, za
Oceanem dominujgcym kierunkiem byt kierunek potudniowy, cho¢ wielkos¢ przeceny indeksow byta
nieduza. Publikacje makroekonomiczne z amerykanskiej gospodarki miaty mieszany charakter i tak
indeks wyprzedzajgcy koniunktury (podawany przez Conference Board) we wrzes$niu wzrést do 0,6%,
a indeks Philadelphia Fed w pazdzierniku zyskat w poréwnaniu do poprzedniego miesigca i wynidst
5,7 punktu. Podczas gdy liczba oséb ubiegajgcych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ostatnim tygodniu wzrosta o 46 tysiecy i uksztattowata sie na poziomie 388 tysiecy. Dzisiaj nastgpi
kontynuacja rozpoczetego wczoraj szczytu Unii Europejskiej, ktéry jak na razie nie przynosi przetomu.
Pojawity sie propozycje zwiekszenia uprawnienn do kontroli nad budzetami poszczegélnych panstw
strefy euro oraz utworzenia nowego funduszu solidarnosci Eurolandu, a takze przygotowania
specjalnego konta, na ktére by wptywata pomoc finansowa dla Grecji przeznaczona na sptate
zobowigzan wobec wierzycieli. Dyskusja jednak trwa i nie wiadomo czy sugestie Angeli Merkel znajda

poparcie wsrdd pozostatych cztonkdw Unii.

Wczorajsza proba umocnienia waluty amerykanskiej wzgledem dolara amerykanskiego zakonczyta sie
dotkiem na poziomie 1,3045. Biorgc pod uwage technike mozna powiedzieé, ze jest to zdecydowanie
zbyt ptytko, aby méc zaklasyfikowaé wczorajszg sesje jako poczatek silniejszych zmian w kierunku
umocnienia dolara. Wczorajsza bardzo umiarkowana zmiennos¢ daje podstawy by zatozyé, ze i
dzisiejszy dzien uptynie w dos¢ spokojnych nastrojach pomiedzy dwoma lokalnymi miejscami
charakterystycznymi: oporem w rejonie 1,3170, a wsparciem w poblizu 1,3000. Analizujgc sytuacje na
tej parze w dtuzszym horyzoncie czasu (2-3 tygodnie) wida¢ (wykres H4), ze miejscem

rozgraniczajgcym przewage popytu na euro nad dolarem jest rejon figury 1,2800.

Prezentowany raport zostat przygotowany w Departamencie Inwestycji i Zarzqdzania Ryzykiem DMK Sp. z o.o. tylko i wytqgcznie 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 péin. zm.). Przedstawiony raport jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgdéw autoréw wedfug stanu na dzieri sporzgdzenia i w
zadnym wypadku nie moze by¢ podstawq dziatari inwestycyjnych Klienta. Przy sporzqdzaniu raportu spotka DMK dziatata z nalezytq
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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