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Rynek polski

Wtorek byt juz drugg sesjg w tym tygodniu, ktéra w przypadku warszawskiego parkietu niosta
fale wzrostow gtéwnych indekséw gietdowych. Tym razem WIG zyskat na koniec dnia 0,56%, a indeks
najwiekszych dwudziestu spoétek notowanych na GPW urdst o 0,83%. Towarzyszace tym zmianom
obroty zwiekszyty sie wzgledem poniedziatkowego handlu o ponad 200 miliondw ztotych i wyniosty
720 milionéw. Polskie obligacje 10-letnie caty czas bijg rekordy spadku rentownosci, a kolejni
cztonkowie Rady Polityki Pienieznej wypowiadajg sie na temat dalszych krokéw w procesie
tagodzenia polityki monetarnej w naszym kraju. Do grona zwolennikdw redukcji stdp procentowych
(cho¢ w stopniu umiarkowanym) dofgczyta ostatnio czes¢ ,,obozu jastrzebi” i Anna Zielinska-Gtebocka
oraz Jan Winiecki nie wykluczajg kolejnej obnizki juz w grudniu tego roku. Warto dlatego przyjrzec sie
dzisiaj popotudniu odczytowi wskaznika cen towardw i ustug konsumpcyjnych za pazdziernik, gdyz
oczekiwany spadek inflacji (mediana ksztattuje sie na poziomie 3,4% r/r) moze potwierdzi¢ taki
scenariusz postepowania wtadz monetarnych. Zadna z 33 ankietowanych przez agencje Bloomberg
instytucji finansowych nie spodziewa sie innego wyniku niz spadku rocznego wskaznika CPI. Jesli
jeszcze do tego dotozymy poranny odczyt Wskaznika Przysztej Inflacji (publikowany przez BIEC), ktéry
w pazdzierniku po raz czwarty miesigc z rzedu spadt to kolejny argument za obnizka stép w rekach

»gotebi” znajdzie sie juz dzisiaj.

Ztoty pozostaje staby, choc¢ z perspektywy ostatnich godzin widaé pierwsze oznaki odreagowania. Na
rynku pary USD/PLN kurs zgodnie z oczekiwaniami naruszyt w dniu wczorajszym silng strefe oporu
technicznego 3,2800 — 3,3000. Maksimum zlokalizowane zostato na poziomie 3,3080! Analizujac ten
kros w ujeciu stricte technicznym warto jednak zwrdéci¢ uwage na zasieg porannego odreagowania —
do 3,2723. Co prawda nie jest to jeszcze wyrazna zapowiedz zakonczenia fali ostabienia ztotego, nie
mniej jednak gdyby dzisiaj nie doszto do wygenerowania nowych gérek zatozenie wejscia tego rynku
w faze odreagowania stato by sie scenariuszem bazowym. Najblizsze wazne wsparcie techniczne
wykresli¢ mozna na wysokosci figury 3,2500. Sporo tez sie dzieje na rynku pary EUR/PLN, gdzie gorka

siegneta poziomu 4,1908. Tutaj rowniez nie doszto do trwatego sforsowania bariery technicznej 4,18
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— 4,1850. Podobnie jak w przypadku pary USD/PLN tak i tutaj o dalszym kierunku rozstrzygac bedzie
zasieg dzisiejszego maksimum. Najblizsze wazne wsparcie wykresli¢ mozna na wysokosci figury

4,1500.

Rynek swiatowy

Wtorkowe wzrosty europejskich indekséw gietdowych (CAC40 +0,56% i DAX +0,01%) nie
miaty przetozenia na zachowanie amerykanskich inwestoréw, ktorzy dos¢ powszechnie wyprzedawali
wczoraj akcje spétek notowanych na Wall Street. Stabszym nastrojom sprzyjat opublikowany wczoraj
indeks zaufania niemieckich analitykdw oraz inwestoréw instytucjonalnych ZEW, ktéry w listopadzie
spadt o prawie 4 punkty do poziomu 15,7 punktu. Nie jest to jednak staby wynik, jesli przyjrzymy mu
sie na tle ostatnich miesiecy, gdyz jest i tak jednym z najwyzszych. Ciekawa informacja obiegta
wczoraj Swiat, gdyz pono¢ Niemcy chcg pofaczyé trzy transze pomocy i jednorazowo przela¢ na
rachunek Grecji 44 miliardy EUR. Wywotato to spore zamieszanie na rynku EUR/USD, a biorgc pod
uwage udang aukcje greckich bondw skarbowych to dzisiejsza kontynuacja wzrostu wartosci euro
wzgledem dolara nie powinna dziwi¢. Popotudniu godne uwagi publikacje makroekonomiczne
nadejdg z USA, gdzie poznamy wyniki pazdziernikowej sprzedazy detalicznej oraz protokét z

ostatniego posiedzenia FOMC.

Walka o utrzymanie wsparcia trwa (1,2670 — 1,2660) — tak najkrocej opisa¢ mozna, to co dzieje sie na
rynku EUR/USD od kilkudziesieciu godzin. Zatrzymanie aprecjacji dolara wzgledem euro w przestrzeni
1,2740 — 1,2670 nie daje jeszcze podstaw do stwierdzenia, ze rozpoczeta sie korekta. Z technicznego
punktu widzenia dopiero wzrost kursu powyzej pierwszego powazniejszego oporu 1,2770 — 1,2780
datby sygnat do fali wzrostéw. Analizujgc poranny obraz techniczny (wykres H1) wida¢, ze gdyby
doszto do utrzymania konsolidacji notowann w widocznej od wczoraj przestrzeni zwiekszytoby to
szanse na dalsze spadki kursu — umocnienie dolara. Z perspektywy dynamiki zmian z ostatnich godzin
wida¢ jednak, ze scenariuszem bazowym jest ruch korekcyjny. Podobnie jak wczoraj przebieg

dzisiejszej sesji okazad sie moze istotny do dookreslenia kierunku zmian na najblizsze dni.

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 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 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.

DMK Sp. z 0. 0.

00-400 Warszawa, ul. Nowy Swiat 6/12, NIP: 113-21-97-980
wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod REGON: 750187153
numerem 0000198746, Tel. 22 398 98 30
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st Fax: 22 398 98 39
Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy, e-mail: dmk@dmkfutures.com

kapitat zaktadowy w wysokosci 1 010 000,00 PLN,
wptacony w catosci.



