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Rynek polski

Poniedziatkowa sesja przyniosta poprawe nastrojow wzgledem ostatniej sesji ubiegtego
tygodnia, a tym samym przy obrocie rzedu 625 miliondw ztotych giéwne indeksy gietdowe
warszawskiego parkietu zanotowaty przyzwoite zyski: WIG wzrést o 0,78%, a WIG20 o 1,05%.
Tymczasem ztoty wrécit do task inwestoréw i odrobit czes¢ strat, jakie zanotowat pod koniec
poprzedniego tygodnia. Obserwujgc wypowiedzi publiczne poszczegdlnych cztonkéw Rady Polityki
Pienieznej mozna zauwazy¢, ze coraz wiecej zwolennikow zyskuje wizja dalszych, ale i przekonujacych
dziatan wtadz monetarnych w kontekscie wysokosci stép procentowych w Polsce. Podczas gdy Adam
Glapinski widzi mozliwosé wstrzymania cyklu obnizek, gdy stopa referencyjna znajdzie sie na
poziomie 4%, to juz Anna Zielinska-Gtebocka (obdz tzw. jastrzebi) uwaza, ze proces obserwacji
powinien zacza¢ sie dopiero, gdy gtéwna stopa znajdzie sie na poziomie 3,75%. Juz w czwartek
poznamy listopadowy odczyt inflacji CPI, ktdry moze mie¢ wptyw na dalsze poczynania Rady, ale w
opinii Jana Winieckiego nawet jesli dojdzie do prognozowanego spadku jego wartosci to nie powinien
to by¢ proces trwaty. Dlatego w ocenie tego cztonka RPP przestrzen do dalszych obnizek stép

procentowych jest ograniczona.

Woczorajsza sesja przyniosta poprawe w notowaniach naszej waluty. Na rynku pary EUR/PLN doszto
do skutecznego ztamania wsparcia w okolicy figury 4,1100. Analizujac obraz na wykresach H4 oraz H1
mowié mozna w zwigzku z tym o wytamaniu dotem z widocznej od kilku dni konsolidacji 4,1100 —
4,1370. Poranny spadek ponizej figury 4,1100 otwiera droge do testu pierwszego waznego wsparcia
zlokalizowanego na wysokosci 4,0900. Patrzac na obraz ztotego przez pryzmat wykreséw
technicznych wida¢, ze kurs jest bardzo blisko kluczowych wspar¢: 4,0900 i potem 4,0600 — 4,0500. Z
drugiej strony wida¢ tez (wskazniki RSI, MACD), ze miejsce do dalszej aprecjacji wydaje sie mocno
ograniczone. Mocniejszy ztoty wrdcit tez na rynek pary USD/PLN, gdzie kurs po skutecznej obronie
oporu 3,2050 wycofat sie w okolice 3,1700. Katalizatorem kierunku dla tej pary caty czas pozostaje
rynek eurodolara. Z perspektywy porannego obrazu technicznego zatozy¢é mozina, ze zakres

charakterystyczny dla najblizszych godzin moze utrzymac sie pomiedzy 3,1600 a 3,1850.
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Rynek swiatowy

Poczatek wczorajszej sesji sprzyjat na rynku akcji niedzwiedziom, ale koricéwka handlu
ewidentnie przyniosta poprawe nastrojéow i cho¢ wzrosty okazaty sie niewielkie (DAX zyskat 0,17%, a
S&P500 0,03%) to kolor zielony zastopowat dominacje spadkéw. Wiele uwagi podczas
poniedziatkowej sesji poswiecono Wtochom, gdzie Mario Monti (obecnie urzedujacy premier)
zapowiedziat rezygnacje ze stanowiska w chwili uchwalenia budzetu. Jest to konsekwencja
utraconego poparcia ze strony Silvio Berlusconiego, ktdory by¢ moze po lutowych wyborach obejmie
schede po Montim. Rynek zaskoczony takim rozwojem wypadkdéw w pierwszej chwili zrezygnowat z
ryzykownych inwestycji (mediolanski FTSE MIB stracit 2,2%), a publikacje z wtoskiej gospodarki tylko
spotegowaty obawy (paZdziernikowa produkcja przemystowa spadta o 1,1% m/m, a finalny odczyt
PKB za Ill kwartat byt czwartym z kolei wskaznikiem rocznym o ujemnym wyniku). Dzisiaj warto
przyjrze¢ sie przede wszystkim grudniowemu indeksowi instytutu ZEW z Niemiec, a takze

pazdziernikowym danym dotyczgcym amerykanskiego handlu zagranicznego.

Kurs EUR/USD w godzinach wczesno porannych pokonat lokalny opér na wysokosci 1,2950 generujac
lokalne ekstremum na poziomie 1,2962! Wzrost miat jednak charakter czasowy, czyli z technicznego
punktu widzenia méwié¢ mozna jak na razie jedynie o czasowym naruszeniu tego miejsca
charakterystycznego. Do dookreslenia kierunku na najblizsze godziny istotne wiec bedzie zachowanie
notowan wtasnie w poblizu 1,2950. Dopdki kurs trwale nie pokona tej bariery dopdty nie mozna
ostatecznie wykluczy¢ powrotu do mocniejszego dolara wzgledem euro i do$¢ szybkiego spadku
ponizej 1,2880. Caty czas bowiem biorgc pod uwage obraz na wykresach H4 moéwi¢ mozna o
przewadze sentymentu sprzyjajagcego walucie amerykanskiej. Ostatecznym zanegowaniem takiego

scenariusza bytby wzrost kursu powyzej 1,3170 — 1,3200.

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 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.o. 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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