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Rynek polski

Podczas czwartkowego handlu niewielkie wzrosty gtéwnych indekséow gietdowych (WIG
zyskat 0,41%, a WIG20 0,39%) szty w parze z ograniczonym obrotem na warszawskim parkiecie, ktéry
tym razem wynidst 654 miliony ztotych. Tymczasem ztoty kontynuowat trend aprecjacji, ktéry zostat
zapoczatkowany ponad dwa tygodnie temu. Widac jednak, ze spadajgca na rynku zmiennosé wynika z
oczekiwania inwestoréw na dzisiejszy odczyt PKB Polski, ktéry juz o godzinie 10:00 zostanie
przedstawiony przez Gtéwny Urzad Statystyczny. Jezeli dojdzie od gorszych od oczekiwan
ekonomistéw rozstrzygnie¢ i dynamika wzrostu gospodarczego w Ill kwartale bedzie nizsza od 1,8%
r/r (15 z 35 ankietowanych przez Bloomberg instytucji finansowych zaktada wtasnie taki scenariusz)
to moze to zatrzymac tendencje spadkowg na parach ztotowych. Tym bardziej, ze juz wkrétce czeka
nas decyzja Rady Polityki Pienieznej, ktéra moze pod wptywem ztych danych zdecydowaé sie 5
grudnia na ciecie stdp procentowych nie o 25 punktéw bazowych, ale w dwukrotnie wiekszym

wymiarze.

Ztoty co prawda w ostatnich godzinach dalej prébuje zyskiwa¢ na wartosci, to jednak zmian
jakosciowych technicznego obrazu jeszcze nie doswiadczyliSmy. O przetamaniu trwajgcego impasu
mozna by moéwic dopiero po trwatym sforsowaniu 4,0900 — poziom ktdéry pdki co sie broni. Stad tez
losy tej pary na najblizsze godziny, dni a nawet tygodnie pozostajg zaktadnikiem tego co sie stanie w
obrebie figury 4,0900, ktdrej przebicie da sygnat do Smielszego angazowania sie w polskg walute, w
efekcie czego dalszych wsparé nalezatoby szukaé dopiero w obszarze 4,0500 —4,0200. Obrona 4,0900
grozi utratg na poczatek trzech groszy dla posiadaczy krétkich pozycji, bowiem najblizszy silny opér to

wiasnie poziom 4,1200.
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Rynek swiatowy

W czwartek obserwowalismy na rynku akcji kolejng fale wzrostéw, ktdra tym razem przyjeta
wiekszg wartos¢ w Europie niz za Oceanem. Tym samym CAC40 zyskat na koniec dnia 1,53%, a
FTSE250 1,14%, podczas gdy DJI ,tylko” 0,28%, a S&P500 0,43%. Powszechna poprawa nastrojow
nastgpita mimo nieznacznie gorszych odczytéw makroekonomicznych z amerykanskiej gospodarki.
Annualizoawny wskaznik PKB za Il kwartat po rewizji wynidst 2,7%, co w pordwnaniu do prognoz
oznacza mniejszg dynamike wzrostu o 0,1 punktu procentowego, ale juz w odniesieniu do
poprzedniego przyblizenia oznacza znaczng poprawe (wtedy dynamika PKB szacowana byta na 2%).
Ponadto cho¢ liczba wnioskédw o zasitek dla nowych bezrobotnych w tygodniu zakonczonym 24
listopada zmniejszyta sie wzgledem poprzedniego odczytu to ponownie oczekiwania ekonomistéw co
do spadku byty wieksze niz rzeczywisty wynik. Poranne doniesienia z Niemiec (znacznie gorsza od
prognoz rynkowych pazdziernikowa sprzedaz detaliczna) oraz Francji (wydatki konsumentéw w
ubiegtym miesigcu caty czas sg ograniczane mimo oczekiwan poprawy) nie sprzyjajg bykom, ale jak na
razie EUR/USD utrzymuje sie powyzej 1,3000, a rynek akcji jeszcze charakteryzuje sie kolorem

zielonym.

Sytuacja na rynku EURUSD powoli sie krystalizuje, cho¢ na wycigganie daleko idacych i
jednostronnych wnioskdow jest jeszcze przedwczesnie. Psychologiczna bariera oporu 1,3000 o
poranku zostata sforsowana i utrzymanie takiego stanu rzeczy w najblizszych godzinach niemal na
pewno bedzie skutkowat ruchem w kierunku 1,3170, ktdry jest poziomem granicznym oddzielajagcym
Srednioterminowe losy tej pary. Przy tym wtasnie poziomie rozegra sie walka o trend na najblizsze
miesigce. Uwaga jednak na fatszywy sygnat do bezwzglednej gry i angazowanie sie po ,dtugiej”
stronie rynku, bowiem powrét ponizej bariery 1,3000 moze skutkowac niewiarg w dalsze ostabienie
amerykanskiej waluty, wtedy tez powrdét do range’u 1,2900 — 1,2700 stanie sie wysoce

prawdopodobny.

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 dzieri sporzqdzenia i w
zadnym wypadku nie moze by¢ podstawq dziatari inwestycyjnych Klienta. Przy sporzgdzaniu 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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