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WYDARZENIA NA SWIECIE
Rynek zagraniczny.
Ten tydzien moze by¢ decydujacy dla ruchow gtéwnych par walutowych w $rednim terminie. Poznamy bardzo wiele
waznych informacji dotyczacych miedzy innymi polityki monetarnej w Europie oraz sytuacji na amerykanskim rynku
pracy na miesigc przed zaplanowanymi na jutro wyborami prezydenckimi w USA. Wizja zmiany osoby prezydenta
tradycyjnie wywotata fale optymizmu na rynkach kapitatowych za Oceanem co poprawito nastroje na catym s$wiecie,
jednak decydujacy wptyw zachowa charakter polityki monetarnej prowadzonej przez gtdwne banki centralne.
Bardzo stabe odczyty danych makroekonomicznych z poszczegdlnych sektoréw gospodarki europejskiej oraz wyrazny
spadek presji inflacyjnej doprowadzit do diametralnej zmiany nastawienia przedstawicieli EBC, ktorzy zmienili priorytet
prowadzonej polityki monetarnej na walke o stabilizacje sytuacji gospodarczej, ktéra zaczyna realizowaé scenariusz
recesyjny.
Rowniez rynek oczekuje bardzo zdecydowanych obnizek kosztéw pienigdza w najblizszych siedmiu miesiecy do
poziomu 2,5%. Im gorsze beda odczyty publikowanych w najblizszych tygodniach figur makroekonomicznych z
Eurolandu, tym bedzie wieksze prawdopodobienstwo realizacji wyzej wspomnianego scenariusza. Mozna przypuszczad,
ze pazdziernikowe indeksy PMI europejskich i brytyjskich sektoréw ustug i produkcyjnego nie zachwycg co przetozy sie
na dalsze pogorszenie nastrojow konsumentow i zwiekszy ich nieche¢ do wydatkéow konsumpcyjnych. Odbije sie to
ponownie na publikowanej we $rode wrzesniowej dynamice sprzedazy detalicznej.
Podobng sytuacje chociaz w nieco pozniejszej fazie rozwoju obserwujemy zza Oceanem. W Stanach Zjednoczonych
kryzys uderzyt juz bardzo mocno w rynek pracy, ktéry w Europie nadal pozostaje w miare stabilny. Tegoroczny spadek
zatrudnienia o niemal milion oséb, spadajace ceny nieruchomosci, gwattowna przecena akcji oraz ,zamrozenie” rynku
kredytowego doprowadzito do drastycznego spadku zaufania konsumentéw i przedsiebiorcdw, ktdérzy w znacznym
stopniu ograniczyli popyt wewnetrzny. Dalszy, bardzo prawdopodobny, spadek wydatkéow konsumpcyjnych, ktory w III
kwartale tego roku byt najwiekszy od 28 lat i pierwszy od 1991 roku (3,1%), bedzie dalej cigzyt na wynikach
przedsiebiorstw, ich sktonnosci do redukcji kadr oraz na dynamice PKB przez najblizsze kilka kwartatow.
Pomimo dalszego potwierdzania sie spadku aktywnosci gospodarczej za Oceanem dolar moze zachowac przewage na
gtownych parach walutowych w krétkim terminie, gdyz inwestorzy beda w najblizszym czasie wycenia¢ w kursach
znaczne ztagodzenie polityki monetarnej przez EBC oraz Bank Anglii. Poprawa nastrojow na rynkach kapitatowych
moze rowniez doprowadzi¢ od odreagowania ostatniej aprecjacji japonskiego jena wobec zielonego.

Rynek polski.

Polscy inwestorzy poznajq dzisiaj prognoze Ministerstwa Finansow dotyczacqa pazdziernikowej inflacji.
Najprawdopodobniej presja inflacyjna ponownie spadta. Mimo to RPP nie wpisala sie swoja ostatnia decyzja w
Swiatowy trend fagodzenia polityki monetarnej. Moze by¢ to spowodowane koniecznoscig wyzszej niz obecnie dynamiki
spadku wskaznika CPI, aby urealni¢ wypetnienie kryteriéw przystgpienia do Strefy euro w 2012 roku.

To witasnie zesztotygodniowa decyzja oraz prezentacja przez rzad harmonogramu przystapienia naszego kraju do
Eurolandu byty dwoma z trzech podstawowych czynnikédw majgacych wptyw na odreagowanie ostatniego ostabienia
ztotéwki. Trzecim czynnikiem byty ruchy eurodolara, ktére w tym tygodniu ponownie zyskajg na znaczeniu.
Przewidywany przez nas powrot pary EUR/USD w kierunku ostatnich miniméw moze przetozy¢ sie na kolejng fale
deprecjacji naszej waluty w krétkim terminie.

Sredni termin nadal bedzie stat pod znakiem uspokojenia a waznym czynnikiem stabilizujgcym nerwowg sytuacje w
naszym regionie w $érednim terminie jest gotowos$¢ EBC do bezposredniej pomocy finansowej dla bankdéw centralnych
krajéw nie nalezacych do Eurolandu.
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EURUSD

Notowania EUR/USD w ostatnim czasie ulegajg bardzo duzym wahaniom. W ciggu ostatniego
tygodnia ich amplituda wyniosta 10 eurocentéw. Kurs odbit sie od dna na poziomie 1,2329 i
dynamicznie ruszyt do géry. Bardzo szybko osiggnat poziom 1,3298, ktdéry okazat sie byc
jednak dla eurodolara jeszcze zbyt wysoki. Dwa ostatnie dni przyniosty ze sobg powrdt do
spadkow. Aby znizki kursu mogty by¢ kontynuowane musi zosta¢ przebite 61,8% zniesienia fali
wzrostowej z ostatniego tygodnia na poziomie 1,2701. Przetamanie tego poziomu otworzytoby
droge spadkom az do 1,2329, ktéry stanowi minimum z poprzedniego tygodnia. Taki
scenariusz przewidywatby powstanie formacji podwdjnego dna, ktéra z kolei jest oznakg
zmiany trendu.

Istnieje réwniez mozliwo$¢, ze ta najbardziej popularna para walutowa na s$wiecie z tatwoscig
przebije zesztotygodniowe minimum i bedzie kontynuowaé spadki. Wsparciem dla eurodolara
bytyby okolice 1,2140, ktére wynikaja z 38,2%rozwiniecia fali wzrostowej trwajacej od 2001
roku.
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Para USD/PLN w ostatnim tygodniu odreagowywata dynamiczne spadki zwigzane z korektg
ruchu wzrostowego trwajacego od kilku miesiecy. Amplituda wahan z ostatnich dni wyniosta az
53 grosze. Notowania wyrysowaty formacje pieciofalowq. Zgodnie z teorig fal mamy obecnie do
czynienia z 1V falg korekcyjna. Jej potencjalny zasieg moze wynies¢ nawet 2,5725, co stanowi
61,8% zniesienia fali III. Po dotarciu do okolic tego poziomu powinno nastgpi¢ silne wybicie,
ktére wyniesie notowania do ostatnich szczytéw ( 3,1537). Jest jednak duza szansa, ze
zostang one przebite. Jezeli tak by sie stato potencjalnym zasiegiem V fali sg okolice 3,29
stanowigce jednoczesnie szczyty z czerwca 2006.
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EURPLN

Kurs EUR/PLN po osiggnieciu swojego maksimum na poziomie 3,9882 odnotowat korekte.
Réznica kursdow od szczytow wynosi prawie 50 groszy. Podobnie jak w przypadku pary
USD/PLN réwniez i tutaj mamy do czynienia z IV fala korekcyjna. Nalezy jednak pamieta¢, ze
relatywnie sita euro wzgledem ztotéwki jest znacznie stabsza niz dolara wzgledem ztotéwki.
Oznacza to, ze szanse powrotu do wzrostéw dla pary EUR/PLN sg mniejsze niz dla pary
USD/PLN. Niemniej jednak kurs znajduje sie obecnie na poziomie 3,5053, ktéry jest 61,8%
rozwiniecie ostatniej fali wzrostowej. Jezeli kursowi nie uda sie go trwale przebi¢ jest
mozliwos$¢ powrotu do wzrostow. W przypadku EUR/PLN mozliwe jest wyrdwnanie szczytow na
poziomie 3,9872.

Wzrosty na parach ztotéwkowych nie majgq oczywiscie szans zaistnienia bez pomocy ujemnie
skorelowanego eurodolara. Aby dalsze ostabienie ziotéwki stato sie faktem dolar musi
aprecjonowac w stosunku do euro.
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GBPPLN

GBP/PLN podobnie jak pozostate pary ztotdwkowe po dotarciu do swojego oporu, na poziomie
5,0495 wynikajgcego z 61,8% rozwiniecia ostatnie fali spadkowej, odbit sie. W tym przypadku
spadek byt najbardziej dynamiczny, gdyz spowodowany byt on nie tylko chwilowym
umocnieniem zitotéwki, ale réwniez ostabieniem funta, co wynikato z publikacji PKB za III
kwartat. Funt, jako bardzo staba waluta w ostatnim czasie ma nikle szanse na wyrdéwnanie
zesztotygodniowego szczytu. Aby jednak tak sie stato musi zosta¢ pokonany silny opor na
poziomie 44,8588 wynikajacy z 50% zniesienia ostatniej fali spadkowej. Najbardziej
prawdopodobnym scenariuszem jest jednak pozostanie kursu w trendzie bocznym z lekka
tendencjg do osuwania sie.

POZIOMY TECHNICZNE

EURUSD EUR/PLN USD/PLN GBP/PLN

1,3247 3,5540 3,1537 4,9542
1,3140 3,5026 2,8108 4,8588
Obecnie 1,2820 3,4839 2,7128 4,4363
1,2785 3,4561 2,6844 4,3374
1,2736 3,4180 2,6588 4,0226

Opor

Wsparcie
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