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Rynek polski

Sroda byfa juz trzecig z rzedu sesjg w tym tygodniu o zielonym zabarwieniu i gtéwne indeksy
warszawskiego parkietu zakonczyty dzien na plusie (WIG +0,49%, a WIG20 +0,53%). Tym razem
jednak obroty gietdowe siegnety 981 milionéw ztotych, co jest jednym z najlepszych wynikéw w
ostatnim czasie. Tymczasem ztoty stabilizuje notowania w dos¢ waskim zakresie zmian i mimo, ze
wczorajszy odczyt inflacji CPI potwierdza mozliwos$¢ kontynuacji obnizek stop procentowych w Polsce
jeszcze w tym roku, to kursy par ztotowych nie zareagowaty na to gwattownymi wzrostami. Zgodnie z
oczekiwaniami rynkowymi wskaznik roczny w pazdzierniku spadt o 0,4 punktu procentowego i
uksztattowat sie na poziomie 3,4%. Tym samym jest to najnizszy odczyt od grudnia 2010 roku, gdy
wskaznik cen i towaréw konsumpcyjnych miat wartos$é 3,1% r/r. Nie mozna zatem wykluczy¢, ze w
ciggu najblizszych miesiecy nastgpi powrdét do celu inflacyjnego, ktéry Narodowy Bank Polski
wyznaczyt na 2,5%. W ocenie Anny Zielinskiej-Gtebockiej (cztonka Rady Polityki Pienieznej) na koniec
tego roku moze dojs¢ do spadku inflacji nawet w rejon 3%, a Ministerstwo Finanséw szacuje, ze

inflacja bazowa w pazdzierniku wyniosta 1,9% r/r, co jest wynikiem podobnym do tego z wrzesnia.

Wyprzedaz polskiej waluty wyraznie stracita na sile. Gtdwne pary z udziatem ztotego nie ustanowity w
dniu wczorajszym nowych lokalnych gérek. Analizujgc sytuacje na rynku pary USD/PLN zwrdcic
uwage nalezy na dwa jak sie wydaje istotne aspekty. Pierwszy: pomimo wyraznego odreagowania
kurs nie zdotat wczoraj osungc sie ponizej silnie wyrysowanego wsparcia w poblizu 3,2500; drugi:
osuwanie sie kursu w dniu wczorajszym byto bardzo powolne. Uzupetniajgc ten obraz o sytuacje na
wskaznikach technicznych (MACD, RSI) przyjag¢ mozna zatozenie, ze jesli w perspektywie najblizszych
godzin nie dojdzie do kolejnego, tym razem udanego sforsowania 3,2500, to zwiekszy sie szansa na
dos¢ szybki wzrost w kierunku 3,3000 — 3,3100 z mozliwoscig pokonania tej bariery. W przypadku
pary EUR/PLN mdwi¢ mozna o zblizonym scenariuszu. Rejon 4,1550 — 4,1500 okresli¢ mozna mianem
sygnalnej. Spadek kursu ponizej tego miejsca da¢ moze impuls do wyrazniejszej aprecjacji ztotego,

utrzymanie sie kursu powyzej to sygnat za mozliwg zwyzkg w przestrzen 4,1900 — 4,2200. Z
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perspektywy porannego obrazu technicznego scenariuszem dominujgcym jest ten zaktadajacy jeszcze

jedng zwyzke kursu — ostabienie ztotego.

Rynek swiatowy

Silne spadki wartosci gtéwnych indeksdw gietdowych w Europie i za Oceanem (DAX stracit
0,94%, a S&P500 1,39%) kontynuowane byly przez rynek azjatycki oraz obecnie przez gietdy Starego
Kontynentu. A wszystko za sprawg publikacji makroekonomicznych, ktdre wczoraj nadeszty z USA:
stabsze od oczekiwan wyniki sprzedazy detalicznej za pazdziernik oraz Europy: wrzesniowa produkcja
przemystowa w strefie euro pogtebita spadek. Nienajlepiej tez wyglagda sytuacja w naszej czesci
Swiata, jesli chodzi o odczyty PKB krajow UE, w Ill kwartale w wielu przypadkach obserwujemy
bowiem gorsze wyniki niz w poprzednim kwartale. | choé¢ wczorajszy protokét FOMC z ostatniego
posiedzenia sugeruje walke FEDu o poprawe sytuacji na amerykanskim rynku pracy poprzez
kontynuacje skupu obligacji po wygasnieciu Operacji Twist (z korncem tego roku), to nie wptywa to
pozytywnie na rynek akcji. Na tle innych gietd ciekawie wypadta gietda w Tokio, gdyz NIKKEI225
dzisiaj rano zakonczyt sesje na znacznym plusie (+1,9%). Jest to konsekwencja zapowiedzianego przez
premiera Kraju Kwitngcej Wisni rozwigzania jutro nizszej izby parlamentu. Wedtug ocen analitykow
nowy rzgd moze wywierac¢ presje na Bank Japonii, ktéry zwiekszy wysitki w procesie tagodzenia
polityki monetarnej w tym kraju. Tym samym zatrzymato by to obserwowang od kilku lat aprecjacje

jena i ostabienie rodzimej waluty moze wspomdc kulejgcy eksport, a zatem i gospodarke japoriska.

Patrzac na to, co dziato sie wczoraj i to na jakim putapie cenowym rynek otworzyt sie dzisiaj mozna
powiedzie¢ tylko jedno: marazm. Nie dzieje sie praktycznie nic. Kurs EUR/USD pomimo kilku préb nie
zdofat trwale pokonad pierwszej silniejszej bariery technicznej zlokalizowanej na wysokosci 1,2770 —
1,2780. Z technicznego punktu widzenia rosnie w zwigzku z tym prawdopodobienstwo powrotu do
mocniejszego dolara, czyli przynajmniej ataku na zakres dotkéw w okolicy 1,2660. Gasngca zmiennos¢
w dniu wczorajszym oraz niepokonanie najblizszych miejsc charakterystycznych wskazuje, ze

najblizsze godziny mogg okazac sie wyraznym kierunkowskazem na najblizsze dni.
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