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WYDARZENIA NA SWIECIE
Rynek zagraniczny.
W dniu dzisiejszym poznamy ponownie pazdziernikowe indeksy zaufania konsumentéw niemieckich instytutu Gfk oraz
amerykanskich instytutu Conference Board. Informacje te pomimo ostatnio obserwowanego braku wptywu danych
makroekonomicznych na rynek walutowy, bedg bardzo istotne, gdyz to wiasnie kiepska ocena perspektyw dalszego
rozwoju gospodarczego wptynety na pogtebienie kryzysu gospodarczego poprzez ograniczenie popytu wewnetrznego.
Uwaga inwestorow skupi sie jednak w gidwnej mierze na rozpoczynajacym sie dzisiaj dwudniowym posiedzeniu
przedstawicieli FED, ktorzy we $rode podejma decyzje co do poziomu kosztdéw pieniqdza za Oceanem. Przy obecnych
oczekiwaniach inwestorow kazda decyzja inna niz zdecydowana obnizka bedzie zaskoczeniem i moze stanowic¢ kolejny
mocny impuls przemawiajacy za umocnieniem zielonego. Kolejnym argumentem, ktéry przemawiat bedzie za
utrzymaniem w krotkim terminie przewagi dolara nad euro i funtem jest wczorajsza wypowiedz szefa EBC, ktory nie
wykluczyt koniecznosci dalszych obnizek kosztéw pienigdza w Eurolandzie.

Rynek polski.

Wczorajszy dzien ponownie minat pod znakiem dynamicznej wyprzedazy aktywdéw na $wiatowych rynkach
wschodzacych. Pomimo tego faktu polska waluta oraz rynek kapitalowy zachowywaty sie stabilnie i podobnie
perspektywy dtugoterminowe naszego kraju ocenita agencja Standard & Poors. Byta to co prawda obnizka ratingu
poprzedniego, ale ztotdwka sie umocnita a indeks GPW zakonczyt dzien na plusie. Moze to $wiadczy¢ o stopniowym
powrocie zaufania inwestoréw zagranicznych do polskich aktywéw i ewentualnego przesuniecia naszego rynku z
koszyka krajéw rozwijajacych sie Europy Srodkowo — Wschodniej.

Moze to by¢ pierwszy impuls do rozpoczecia korekty ostatniej dynamicznej deprecjacji naszej waluty. Bardzo istotny
moze by¢ wydzwiek jutrzejszej decyzji RPP dotyczacej poziomu kosztdéw pienigdza. Rozpoczecie cyklu cie¢ stop
procentowych moze chwilowo powstrzymac¢ ewentualne dalsze odreagowanie, jednak w $rednim terminie coraz
bardziej prawdopodobne jest korekcyjne umocnienie ztotowki i stabilizacja na nizszych niz obecnie poziomach.
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Notowania EUR/USD po dotarciu wsparcia na poziomie 1,3229 stanowigcego szczyt z 1998
roku odbity sie. Taki stan rzeczy moze by¢ powaznym sygnatem do zakonczenia ponad 3
miesiecznej korekty na eurodolarze. Aby jednak ruch ten mozna byto uznac jako ten, ktéry
zmienia srednioterminowy trend musi on pokonac¢ pewne opory. Pierwszym z nich jest poziom
1,2674, ktéry wynika z 23,6% rozwiniecia ostatniej fali wzrostowej, a nastepnym 1,3053
wynikajacy z 38,2% rozwiniecia fali wzrostowej trwajacej od 2001 roku.



Interwat: D1 USD/PLN
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Para USD/PLN w dniu wczorajszym starata sie wyréwnac zesztotygodniowe szczyty na poziomie
3,1570. Niestety kolejne proby ataku zakonczyly sie fiaskiem. Maksimum osiggnietym wczoraj
byt poziom 3,1316. Mozliwym jest, ze ostabianie ztotéwki dobiegto kofica. Aby taki scenariusz
sprawdzit sie eurodolar musi ruszy¢ w gore. W tym momencie para ta ma az 9 groszy do
najblizszego wsparcia, ktére znajduje sie na poziomie 2,8130 i wynika z 61,8% rozwiniecia
ostatniej fali spadkowej. Taki stan rzeczy umozliwi tej parze swobodne i bardzo dynamiczne
spadanie przy najmniejszej oznace umocnienia ztotowki lub ostabienia dolara.
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W ostatnich kilku tygodniach kurs EUR/PLN jest bardzo silnie skorelowany z USD/PLN. Kazda
korekta oraz wzrost na parze dolarowej jest zaraz powtarzana na parze z euro. Podobnie wiec
do USD/PLN para EUR/PLN starata sie wyréwnacé zesztotygodniowe szczyty. Réwniez i tutaj
proba ta zakonczyta sie fiaskiem. Notowania w dniu wczorajszym zatrzymaty sie na oporze
wynikajacym z 61,8% rozwiniecia kilkuletniej fali spadkowej. W przypadku tej pary jednak
dynamika wzrostéw byta znacznie mniejsza. Wynika to ze stabosci euro, ktérg mozna
zaobserwowaé na eurodolarze. W tym przypadku powrét do spadkéw jest znacznie mniej
prawdopodobny. Najblizszym wsparciem jest 50% rozwiniecia ostatniej fali spadkowej na
poziomie 3,7474. Przebicie tego obszaru da niemal pewnos$c¢ rozpoczecia krétkoterminowego
trendu spadkowego.
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GBPRLM,Dally 4.7647 43069 46755 46913

44365

44250

43650

42050

42435

REI(td) 60.3990 1on

VN R NEE o e s A

21 May 2008 30 May 2008 Slun2008 14 hn2008 27 Iun2008 FMIZ005 162008 250M2008  4Aug2008 13 Aug 2008 22Aug200% 15ep2008  10Cep 2008 19Sep 2008 295ep 2008 S Oct2003 17 2008 27 Gt 2008

GBP/PLN nie zdofat przebi¢ oporu na poziomie 5,0564 stanowigcego 61,8%% rozwiniecie
ostatniej fali wzrostowej. Nie przewiduje sie, aby poziom ten zostat pokonany.
Najprawdopodobniej para ta przetamie 4,6614 co stanowi 38,2% rozwiniecia ostatniej fali
spadkowej. Nalezy mie¢ na uwadze znaczne problemy z jakimi boryka sie brytyjska
gospodarka w ostatnim czasie. Sprawiaja one, ze funt szterling systematycznie traci na
wartosci w stosunku do koszyka walut. Ostatnie wzrosty na GBP/PLN wynika jedynie ze
stabosci ztotéwki a nie z sity funta.

POZIOMY TECHNICZNE

EUR/USD EUR/PLN USD/PLN GBP/PLN ‘

1,3059 3,8555 3,1570 4,9542
1,2681 3,8256 3,05634 4,8588
Obecnie 1,2491 3,7845 3,0258 4,6934
1,2323 3,7757 2,8074 4,6629
1,2139 3,7126 2,6588 4,4170
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