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WYDARZENIA NA SWIECIE

Rynek zagraniczny.

Europejski kryzys finansowy:

Zakonczony weekend obfitowat w informacje dotyczace kolejnego etapu kryzysu na europejskim rynku finansowym.
Sobotni szczyt zwotany przez prezydenta Francji Nicolasa Sarkozyego zakonczyt sie konkluzja, ze to poszczegélne
rzady krajow Wspdlnoty powinny w swoim zakresie dofinansowywac zagrozone instytucje. Zabrakto checi lideréw do
opracowania wspdlnego planu pomocy podobnego do planu Paulsona, ktéry za Oceanem wszedt w zycie w nocy czasu
polskiego z pigtku na sobote ( z 3-go na 4-go pazdziernika). Na interwencje nie trzeba byto dtugo czekac. Juz w sobote
wieczorem okazato sie, ze niemiecki Hypo Real Estate Holding AG potrzebuje do konca roku duzo wiecej niz wczesniej
uzgodnione 38 mld EUR. Dodatkowo zabrakio gwarancji instytucji prywatnych na kwote 18 mid EUR z powodu
,zamrozonego rynku pienieznego”. Ostatecznie rzad niemiecki w niedziele udzielit 50 mld EUR pozyczki. Rzady belgijski
i luksemburski szukaty przez weekend nabywcy dla grupy Fortis. Ostatecznie 75% akcji tej grupy bankowej zostato
przejetych przez PNB Paribas za 14,9 mld EUR. Po zakonczeniu transakcji rzad belgijski zachowa 11,7% pakiet akcji a
Luksemburg 1,1% udziatow. Wczesniej holenderska czes¢ grupy od rzadu Holandii kupit rzad dunski za 16,8 mid EUR.
Rzad brytyjski zapewnit, ze zrobi wszystko aby zapewni¢ ptynno$¢ na rynku. W odpowiedzi na 100% gwarancje rzadu
Irlandii dla tamtejszych depozytéw w Wielkiej Brytanii gwarancje te zostaty podwyzszone do 50 000 funtéw na konto z
wczesniejszych 35 000 funtow, zeby zapobiec ucieczce depozytdw na Zielong Wyspe.

Pozostaje pytanie czy obecny kryzys gospodarczo - finansowy obserwowany obecnie w Europie ,zmusi” banki centralne
Strefy euro, Szwajcarii oraz Wielkiej Brytanii do zdecydowanego poluzowania polityki monetarnej. W tym tygodniu
decyzje podejmowac bedg wiadze tej ostatniej instytucji a rynek wycenia niemal na 100% prawdopodobienstwo ciecia
kosztow pienigdza o 50pb.

Inwestorzy najprawdopodobniej nie zareagujg na dane makroekonomiczne dotyczace niemieckiego oraz brytyjskiego
sektora przemystowego publikowane w nadchodzacym tygodniu, gdyz ich uwaga skupi sie na wydarzeniach zwigzanych
z rynkiem finansowym. Mimo wszystko odczyty figur makroekonomicznych dynamiki produkcji przemystowo -
wytworczej w Niemczech i na Wyspach oraz zaplanowany na $rode ostateczny odczyt dynamiki europejskiego PKB za I
kwartat 2008 roku i tak nie powinny sprzyja¢ wspdlnej walucie, ktéra obecnie traci dynamicznie na wartosci po
skutkach uderzenia fali kryzysu, ktéra nadeszta zza Oceanu.

Plan Paulsona:

W Stanach Zjednoczonych plan Paulsona wszedt w zycie, jednak uczestnicy rynku zdajq sobie sprawe, ze nie bedzie
natychmiastowych efektow w postaci poprawy sytuacji gospodarczej, wiec ich niepokdj pozostaje.

W oczekiwaniu na dlugoterminowy pozytywny efekt planu inwestorzy nadal poznawaé¢ beda stabe dane
makroekonomiczne z amerykanskiej gospodarki. Przewidywany dalszy spadek ilosci podpisanych uméw kupna na
wtornym rynku nieruchomosci w USA odbije sie negatywnie na pozostatej czesci gospodarki od rynku pracy poprzez
konsumpcje a konczac na przemysle.

Spadek cen barytki ropy naftowej moze doprowadzi¢ do ograniczenia deficytu bilansu handlowego, jednak na tej
figurze obecnie w duzo wiekszym stopniu cigzy umacniajacy sie dolar oraz kryzys gospodarczy na gtéwnych rynkach
zbytu dla amerykanskich towardw.

Obecna sytuacja i ewentualne pogitebienie kryzysu w Europie bedzie przektadac¢ sie na dalszg deprecjacje wspolnej
waluty wobec dolara i innych gtéwnych walut takich jak japonski jen. Bardzo istotny dla dalszego rozwoju sytuacji jest
fakt mniejszej niz w Stanach Zjednoczonych elastycznosci i szybkosci podejmowania decyzji.

Prawdopodobny dalszy wzrost awersji do ryzyka odbije sie rowniez na walutach rynkéw rozwijajacych sie. Fakt ten
doprowadzi do dalszej aprecjacji jena co ograniczy eksport z Kraju Kwitnacej Wisni, ktory juz obecnie znajduje sie na
skraju recesji.

Rynek polski.

Polscy inwestorzy nie poznaja w tym tygodniu zadnych istotnych informacji z polskiej gospodarki, jednak na polskiej
walucie odbije sie negatywnie wzrost swiatowej awersji do ryzyka oraz niepokdj zwigzany z efektami ,finansowego
tsunami”, ktére ,zalewa” obecnie Europe.

Obecny ruch deprecjacyjny moze wyjs¢ czasowo poza $redni termin, gdyz obecny kryzys gospodarczo - finansowy
przybrat takie rozmiary, ze do ustabilizowania sytuacji potrzebne bedzie wiecej niz szes¢ nastepnych miesiecy.
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EURUSD

Notowania EUR/USD w ostatnim tygodniu odnotowaty bardzo dynamiczny spadek, ktérego zasieg wynidst 10
eurocentow. Na wykresie wyrysowata sie bardzo diuga czarna Swieca, ktéra zniosta kurs od dolnego ograniczenia
kanatu wzrostowego do poziomu 1,3553. Przewidywana jest dalsza deprecjacja euro wzgledem dolar. Pierwszym
widocznym wsparciem jest poziom 1,3347 stanowiacy dotek z sierpnia 2007, ktéry powinien by¢ osiggniety juz w tym
tygodniu. Kolejnym jest poziom 1,3250, ktdry jest minimum z czerwca 2007.
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USDPLN

Notowania USD/PLN bez problemu pokonaty w zesztym tygodniu poziom 2,4724, ktéry byt lokalnym maksimum. Po
delikatnym odreagowaniu notowania ponownie ruszylty w gore. Zblizajg sie do oporu na poziomie 2,5570 bedacym
najwyzszym poziomem w styczniu 2008. Jego przebicie otworzytoby droge do wzrostow az do poziomow 2,8774. Jezeli
spadek eurodolara bedzie kontynuowany to osiggniecie tego poziomu bedzie bardzo prawdopodobne.
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EURPLN

Kurs EUR/PLN w swojej wedrdwce na pdtnoc dostat lekkiej zadyszki. W ciggu ostatniego tygodnia na tej parze
zaobserwowac¢ mozna bylo silng walke popytu z podaza. W tym tygodniu prognozowane sg jednak dalsze wzrosty.
Pierwszym oporem, jaki wystgpi jest 3,4569, ktéry stanowi lokalne maksimum. Po jego pokonaniu otwarta bedzie
droga do poziomu 3,4883, ktéry jednoczesnie bedzie gérnym ograniczeniem kilkuletniego kanatu spadkowego.
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GBPPLN

GBP/PLN przebit gérne ograniczenie trendu bocznego ,na poziomie 4,3364, w jakim poruszat sie od kilku miesiecy.
Daje mu to mozliwosci wzrostowe az do okolic majowych szczytdw na poziomie 4,6551. Nalezy jednak obserwowac
zachowanie funta wzgledem innych walut, poniewaz w ostatnim czasie ma on bardzo zmienny charakter.

POZIOMY TECHNICZNE

EURIUSD EURIPLN USD/PLN GBP/PLN

1,3901 3,4883 2,5570 4,6516
1,3676 3,4556 2,5390 4,4573
Obecnie  1,3585 3,4318 2,5234 4,4241
1,3548 3,3936 2,4768 4,3364
1,3347 3,3765 2,4492 4,2005
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