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Rynek polski

Ostatnia sesja ubiegtego tygodnia na warszawskim parkiecie zakonczyta sie znaczgcym
odrobieniem strat z poprzednich dni handlu, a tym samym przy obrocie przekraczajgcym 570
miliondw ztotych doszto do osiggniecia przez WIG zysku na poziomie 0,71% oraz przez WIG20 zysku
rzedu 1%. Pogtebiajaca sie dekoniunktura, ktdrg zasygnalizowaty m.in. pigtkowe dane GUS oraz
dzisiejsza sprzedaz detaliczna (w pazdzierniku wzrosta o 3,3% r/r cho¢ oczekiwano wzrostu o 4%),
pogtebiajg niepokdj inwestoréw. Tymczasem Andrzej Bratkowski z Rady Polityki Pienieznej
zadeklarowat sie, ze juz na grudniowym posiedzeniu wtadz monetarnych (4-5 grudnia) ztozy wniosek
o redukcje stép procentowych w skali wiekszej niz 50 punktéw bazowych. W jego ocenie ,,inflacja nie
jest zadnym zagrozeniem” i obserwowane spowolnienie gospodarcze wymaga obnizenia kosztu
pienigdza przynajmniej do poziomu 3%. Jesli chodzi o problem inflacji, podobnego zdania jest Andrzej
Rzonca z RPP, ktory oczekuje, ze w potowie nastepnego roku dojdzie do spadku dynamiki wzrostu cen
w rejon celu, ale nie spodziewa sie, aby doszto do spadku ponizej dolnej granicy odchylen. Kolejny
przedstawiciel wtadz monetarnych: Jerzy Hausner, spodziewa sie, ze w grudniu dojdzie do kolejnego
kroku w ramach cyklu tagodzenia polityki pienieznej w naszym kraju i nastgpi obnizka stép

procentowych. Widac¢ zatem, ze kredytobiorcy moga dostaé kolejny prezent pod choinke.

Sukcesywne spadki kursu USD/PLN, ktére obserwujemy od 13 listopada caty czas sg przede
wszystkim pochodng zmian na rynku EUR/USD, gdzie dominuje wyprzedaz dolara. Tym samym rejon
3,1625, ktory w pigtek i dzisiaj stat sie wyznacznikiem dotka, stanowi obecnie rejon wsparé, ktéry
moze na poczatku tygodnia powstrzymac niedZwiedzie przed dalszym osuwaniem sie w kierunku
3,1000. Dopdki jednak widoczna na wykresie H1 linia trendu spadkowego nie zostanie trwale
przebita (obecnie jest rejon 3,1800) scenariuszem dominujgcym moze by¢ wtasnie aprecjacja ztotego
wzgledem waluty amerykanskiej. Zgota inaczej wyglada sytuacja na rynku EUR/PLN, gdzie od kilku dni
obserwujemy stabilizacje w zakresie 4,1250 — 4,1000. Wida¢ bowiem, Ze popyt na zlotego jest

ograniczony, a zapowiedzi RPP o dalszej redukcji stédp procentowych potegujg obawy inwestorow.
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Poczatek poniedziatkowej sesji sprzyja ostabieniu ztotego, ale uwaga inwestorow powinna sie skupié

w okolicach 4,1250, gdzie mogag sie rozstrzygngé losy tej pary w perspektywie kolejnych kilku dni.

Rynek swiatowy

Pigtkowa sesja zakonczyta sie zaréwno dla rynku akcji w Europie, jak i w USA wzrostem
wartosci gtéwnych indekséw gietdowych, cho¢ za Oceanem dynamika tych zmian byta znacznie
wieksza (DJI zyskat 1,35%, a S&P500 1,3%). Taki rozwdj wypadkédw moze dziwi¢ w kontekscie fiaska
jakim zakonczyt sie dwudniowy szczyt Unii Europejskiej w sprawie budzetu na lata 2014 — 2020. Brak
porozumienia, co do ksztattu ram budzetu, sprawit, ze zapowiadane przez Angele Merkel juz
wczesniej kolejne spotkanie na poczatku 2013 roku w tej kwestii, stato sie faktem. Co ciekawe zaden
z przywddcow obecnych na szczycie nie traktuje tego rozstrzygniecia w kategoriach porazki. Na
dzisiaj przewidziane jest kontynuowanie rozméw w sprawie Grecji i jesli przedstawiciele MFW oraz
strefy euro nie dojdg do porozumienia Grecy znajdg sie w trudnej sytuacji na koniec miesigca. Warto

zatem obserwowac doniesienia w tej sprawie, gdyz moze to znaczgco wptyngé na rynek EUR/USD.

Poranna prdoba wygenerowania nowego szczytu na rynku EUR/USD, po pigtkowym marszu w
kierunku 1,3000, zakoriczyta sie porazkg bykéw, choé do maksimum z pigtkowego popotudnia
(1,2990) zabrakto bardzo niewiele. Odreagowanie jak na razie przybrato wartos¢ prawie 40 punktow,
ale jesli nie dojdzie do trwatego ztamania wspar¢ w okolicach 1,2940 to dalsza zwyzka cen na rynku
tej pary moze stacé sie faktem jeszcze przed ogtoszeniem decyzji w sprawie Grecji. Widoczny na
krétkich wykresach trend wzrostowy zdaje sie sprzyja¢ takiemu scenariuszowi, ale dzienne swieczki
zaczynajg powoli rysowaé formacje odwrdcenia, cho¢ do potwierdzenia takiego rozwoju wypadkéw

jeszcze troche brakuje.
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