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Rynek polski

Wtorkowy handel na GPW w Warszawie zakonczyt sie symbolicznymi wzrostami gtéwnych
indeksow gietdowych (WIG zyskat 0,12%, a WIG20 0,05%) popartymi obrotem rzedu 814 milionéw
ztotych. Ztoty zas$ po wygenerowaniu nowych lokalnych miniméw poddany zostat korekcyjnej
wyprzedazy, ktéra byta pochodng zmian na rynku globalnym. Poczatek srodowej sesji charakteryzuje
sie przewagg koloru czerwonego, czemu sprzyja sentyment w pozostatej czesci Europy oraz
najnowszy raport BIEC. Opublikowany bowiem dzisiaj rano przez Biuro Inwestycji i Cykli
Ekonomicznych Wskaznik Wyprzedzajgcy Koniunktury spadt w listopadzie tego roku o 2,2 punktu
wzgledem poprzedniego miesigca. Jednak choc jest to jeden z trzech takich wypadkéw znacznego
jednorazowego obnizenia wskaznika w ciggu ostatnich dwdch lat to analitycy BIEC nie widzg w tym
przestanek s$wiadczacych o rozpoczynajgcej sie recesji w polskiej gospodarce. Co ciekawe
spodziewane obnizki stéop procentowych (oczekiwane rdéwniez przez Rade Gospodarczg) nie
odstraszajg, a wrecz przyciggajg inwestoréow do kupna polskich obligacji. Obecnie rentownos¢ 10-

letnich papieréw spadta do poziomu 4,05% i caty czas pogtebia spadki.

Dobra passa na rynku ztotego trwa. Ostatnie godziny przyniosty kolejne minima na parach z udziatem
polskiej waluty. Na parze EUR/PLN rano doszto do testu figury 4,0900. Minimum siegneto 4,0890! Z
technicznego punktu widzenia moéwi¢ mozna, ze znajdujemy sie w strefie powaznego wsparcia.
Analizujac poranny obraz tej pary (wykres H1) widac, ze dopoki notowania pozostang powyzej 4,0900
dopoty ruch korekcyjny w gére (ostabienie ztotego, definiowane raczej w ujeciu lokalnym) bedzie
nieco bardziej prawdopodobny. O potwierdzeniu rozwiniecia odreagowania méwic¢ bedzie mozna
jednak dopiero po wzroscie kursu powyzej 4,1200 — 4,1250. W przypadku pary USD/PLN réwniez
mozna moéwic o testowaniu w ostatnich godzinach waznych poziomdw technicznych: strefy wsparcia
3,1600 — 3,1500. Zatrzymanie spadku kursu powyzej tego miejsca charakterystycznego wczoraj, w
zestawieniu z zasiegiem porannego wzrostu (do 3,1785) stanowi¢ moze pierwszy impuls za
powrotem do stabszego ztotego. Potwierdzeniem scenariusza powrotu kursu do wyzszych wartosci

byto by wyjscie kursu powyzej 3,1800.
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Rynek swiatowy

Poprawa nastrojéw po decyzji wyptaty kolejnej transzy pomocy finansowej dla Grecji nie
przyniosta trwatych skutkdéw i na koniec dnia europejskie indeksy gietdowe zanotowaty niewielkie, a
czasem nawet symboliczne zyski (np. CAC40 wzrdst tylko o 0,03%). Wolfgang Schaeuble (minister
finanséw Niemiec) poinformowat wczoraj, ze pozyczkodawcy Grecji byli przeciwko kolejnej redukcji
zadtuzenia tego kraju poprzez tzw. haircut czyli umorzenie dtugu i zaakceptowanie przez nich straty.
Wida¢ zatem, ze dalsze ustepstwa ze strony wierzycieli s3 coraz mniej prawdopodobne i jesli
podobny problem pojawi sie w innych krajach strefy euro (a takie ryzyko caty czas istnieje), to upadek
unii monetarnej stanie sie realny. Dzisiejszy kalendarz wydarzern makroekonomicznych nie jest zbyt
obszerny, ale warto zwréci¢ uwage na sprzedaz nowych domoéw w USA oraz wieczorny raport o

stanie amerykanskiej gospodarki, ktéry przygotowuje FED (tzw. Bezowa Ksiega).

Ostatnie godziny na rynku EUR/USD przyniosty wycofanie kursu do okolic figury 1,2900. Minimum
miato wartos¢ 1,2911. Biorgc pod uwage, ze od szczytu (1,3008) daje to wartos¢ okoto 100 punktow i
ze w ramach widocznej od potowy listopada fali wzrostowej jest to juz trzecie odreagowanie takiego
rzedu mozna moéwic o sygnatach mogacych zapowiadac trwalsze umocnienie dolara w perspektywie
najblizszych dni. Analizujgc poranny obraz warto zwrdci¢ uwage wtasnie na okolice figury 1,2900. To
wiasnie ten rejon stanowi obecnie pierwsze powazniejsze wsparcie techniczne. Spadek kursu ponizej
tego rejonu otworzyé moze droge do kolejnego wsparcia zlokalizowanego w strefie: 1,2870 — 1,2860.
W $rednim terminie (kilku tygodni) dopdki notowania znajdujg sie powyzej 1,2650 trudno moéwic o

zanegowaniu trendu wzrostowego.

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 przepiséw 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 wytgcznie wyrazem wiedzy i poglgddw autoréw wedtug 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.
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