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Komentarz poranny z 07 listopada 2008r.

WYDARZENIA NA SWIECIE

Rynek zagraniczny.

Najprawdopodobniej wczoraj skonczyta sie pierwsza fala optymizmu na amerykanskim rynku kapitatowym zwigzana z
wyborami prezydenckimi. Hamowata ona aprecjacje dolara wobec stabego euro pomimo oczekiwan co do
kontynuowania przez EBC polityki zdecydowanej redukcji kosztéw pienigdza. Na wczorajszej sesji inwestorzy ponownie
,Spojrzeli” na dramatycznie stabe fundamenty gospodarcze USA i rozpoczeta sie fala wyprzedazy akcji, a fakt ten
umocnit amerykanska walute.

Ruch pary EUR/USD na potudnie ma szanse by¢ dzisiaj kontynuowany, gdyz inwestorzy spekuluja, ze EBC dopiero
rozpoczat proces obnizania stop procentowych w Strefie euro a do potowy 2009 roku koszt pieniqdza spadnie do 2,5%,
co obecnie nie bedzie sprzyja¢ wspdlnej walucie.

Dzisiejsze przedpotudniowe dane z niemieckiego sektora przemystowego oraz brytyjskiego rynku pracy nie zmienigq
obrazu gospodarek pograzonych w gtebokim kryzysie. Inwestorzy skupig swojg uwage na komentarzu szefa EBC Jeana
Tricheta, z ktérego wnioskowaé bedg jak dtugi i gteboki moze by¢ proces obnizki stép procentowych w Strefie euro.

Taki scenariusz sprzyjac¢ bedzie kontynuacji aprecjacji dolara wobec euro i funta sterlinga, szczegdlnie ze popotudniowe
informacje z amerykanskiego rynku pracy moga by¢ kolejnym impulsem do wyprzedazy akcji na Wall Street.

Rynek polski.

Ponownie pojawity sie czynniki, ktére mogg zakonczy¢ ponadtygodniowg konsolidacje polskich par walutowych blisko
waznych poziomdw wsparcia. Krétkoterminowa stabilizacja moze przerodzi¢ sie w kolejng fale deprecjacji naszej
waluty na fali coraz stabszych danych gospodarczych z catego $wiata.

Prawdopodobne umocnienie dolara, ponowne pogorszenie sie nastrojéw na swiatowych rynkach kapitatowych, nadal
wysoka awersja do ryzyka odzwierciedlana silng pozycjg japoriskiego jena to podstawowe przestanki do mozliwej
deprecjacji ztotowki wobec gtéwnych walut.
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Notowania eurodolara w ciqgu kilku ostatnich dni odnotowuja bardzo silne wahania zwigzane z walka popytu i podazy.
Taki stan rzeczy wynika z mozliwosci zmiany $rednioterminowego trendu ze spadkowego na wzrostowy. Pewnym jest,
ze jestesmy juz niedaleko od tego, jednak ciezko jest wyznaczy¢ doktadny moment tej zmiany. Najbardziej
prawdopodobnym jest, ze notowania ruszg ostro w dét. Za takim scenariuszem przemawia nieudany atak na opdr na
poziomie okolic 1,33 wynikajacy z 38,2% rozwiniecia ostatniej fali wzrostowej. Kurs odbit sie od tego poziomu i od
dwéch dni stale podaza w dét. Silnym wsparciem moze okazac sie minimum na poziomie 1,2329. Jezeli kurs nie zdota
przetamac tego wsparcia to bedziemy mieli do czynienia z podwdjnym dnem.

Drugim scenariuszem jest przetamanie poziomu 1,2329 i dalsza wedrédwka w dét. Najbardziej prawdopodobnym
poziomem, do ktérego spadnie kurs jest wtedy 1,2132, stanowigce 50% zniesienia/ rozwiniecia ostatniej fali
wzrostowej.



Interwat: W1 USD/PLN
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Obecnie na parze USD/PLN podobnie jak w przypadku eurodolara nastepuje rozstrzygniecie dalszych ruchow. Ruchy tej
pary zalezg w 100% od zachowania EUR/USD. Jezeli tam sprawdzi sie scenariusz spadkowy réwniez i tutaj bedziemy
mieli do czynienia z V fala wzrostowa, ktéra bez problemoéw moze wyréwnaé poprzedni szczyt na poziomie 3,1520, a

nawet go pokonac i pdjs¢ do 3,3080, co stanowi poczatek fali spadkowej rozpoczetej w lipcu 2006 roku.

W dniu wczorajszym bez wiekszych problemoéw zostat przebity opdér na poziomie 2,8072, ktéry wynika z 61,8%

zniesienia ostatniej fali spadkowej. Otworzyto to droge wzrostom az do 2,9370.
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Para EUR/PLN podobnie jak USD/PLN jest niemal catkowicie ujemnie skorelowana z eurodolarem. W przypadku
sprawdzenia sie scenariusza spadkowego na EUR/USD dojdzie tutaj do rozpoczecia V fali wzrostowej. Jej zasieg bedzie
spory i moze z tatwoscig wyréwnac¢ poprzednie szczyty na poziomie 3,9888 lub nawet dotrze¢ do poziomu 4,1325

stanowigcego rozpoczecie fali spadkowej trwajacej od lipca 2006.

W chwili obecnej mamy do czynienia z silng walkg z wsparciem/oporem na poziomie 3,6179 wynikajacego z 38,2%
rozwiniecia ostatniej fali wzrostowej. W przypadku trwatego pokonania tego poziomu do goéry bedziemy miec otwartg,

droge do wzrostéw az do poziomu 3,6650.



Interwat :W1 GBP/PLN

GEPRLN Weekly 44426 45216 4.2907 44563 GG

53455

S.8300

gt

G599

G435

53650

5.2525

1370

SAz1E

43060

4.7905

AE7EN

45595

RSI(14153.20%

W

19Mar 2006 14May 2006 32006  3Sep 206 2900006 4Dec2005 [SFeb07 1SApr207 10Mn007 SAu2007 0Sep2007 Z5Mov200F G0l 2008 IoMar2008 11May2008 £lUZ008 31 AugZ00g 25 Oo 2009

GBP/PLN od dwdch tygodni odnotowuje dynamiczne spadki. Notowania spadty juz prawie o 800 punktdéw od szczytu.
Taki stan rzeczy wynika nie tylko z chwilowej mocy ztotdwki, ale réwniez stabosci funta. Bez wiekszych problemoéw
zostato przetamane wazne wsparcie na poziomie 4,4250, stanowigce 23,6% rozwiniecia ostatniej fali spadkowej.
Oznacza to, ze para GBP/PLN ma teraz droge otwartg do spadkéw az do 4,1220.

POZIOMY TECHNICZNE

EURUSD EURIPLN USD/PLN GBPI/PLN

1,3247 3,6862 311537  4,9542
1,3140 3,6069 28706  4,8588
Obecnie  1,2760 36166 28324 44475
1,2515 3,5951 2,7966  4,3374
1,2329 3,5551 2,6588  4,0226
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