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TO BYLO WAZNE | MOZE BYC NADAL ISTOTNE...

> #DOLAR NIE BYL W STANIE OBRAC JEDNOZNACZNEGO KIERUNKU, WIDOCZNE BYLO
SELEKTYWNE PODEJSCIE WOBEC POSZCZEGOLNYCH WALUT. Opublikowane w $érode zapiski z
pazdziernikowego posiedzenia FED nie pomogtly w rozwigzaniu ,zagadki” jak dlugo moze potrwac przerwa
w obnizkach stép procentowych. Decydenci dali do zrozumienia, ze chcg oceni¢ wyniki ostatnich trzech
posunie¢, a powrot do luzowania jest mozliwy w przypadku wyraznego pogorszenia sie perspektyw
gospodarczych. To przesuwa akcenty w strone publikacji makro i geopolityki, tyle, ze tu tez nie ma
rozstrzygnie¢. Perspektywa zawarcia porozumienia handlowego z Chinami robi sie bardziej mglista,
ale i tez pojawiaja sie plotki, ze Amerykanie moga nie by¢ chetni do eskalowania wojny handlowej
(mozliwos¢é odroczenia zaplanowanej na potowe grudnia podwyzki cel). Co dalej? Przyszly tydzien
bedzie specyficzny (w czwartek przypada Swieto Dziekczynienia). Wazne publikacje makro poznamy w
Srode (rewizja PKB za Ill kwartat, zaméwienia na dobra trwate, indeks PCE), ale by¢é moze nadal
pozostaniemy w selektywnym podejsciu dolara z wybranymi walutami.

> #EURO PROBOWALO ODBIJAC, ALE ZA BARDZO TO NIE WYSZLO. Sytuacja pogorszyta sie w koncu
tygodnia, kiedy to szacunki PMI za listopad pokazaty niepokojgcg stabos¢ sektora ustug, co jest dowodem
na to, ze spowolnienie gospodarcze zatacza wieksze kregi. Na utrzymujgcg sie niepewnos¢, co do
perspektyw makro zwrécita uwage nowa szefowa EBC, ktéra zaapelowata o wiekszg aktywnos¢ ze strony
rzgdow. Co dalej? Przyszty tydzien przyniesie odczyty z Niemiec (Ifo, szacunki inflacji, sprzedaz detaliczng),
oraz catej strefy euro (szacunki inflacji). Lepsze Ifo mogtoby poprawi¢ nastroje, ale raczej nie na dtugo.

> #FUNT WYTRACIL WCZESNIEJSZE ZWYZKI WCHODZAC W KOREKTE po tym jak Boris Johnson nie
wypadt najlepiej w debacie telewizyjnej z Jeremy’m Corbynem (chociaz na razie nie wptyneto to na sondaze
w ktérych torysi wyraznie prowadzg), a szacunki listopadowych PMI wypadty stabo (przemyst i ustugi
wyraznie ponizej 50 pkt.), co nasilito presje na ciecia stép procentowych przez Bank Anglii w najblizszych
miesigcach.

» #JEN BYL NAJMOCNIEJSZA WALUTA W GRUPIE G-10, po tym jak na rynkach akcji bylismy swiadkami
wyhamowania wczesniejszych wzrostéw. Co ciekawe szwajcarski frank znalazt sie w zupetnej opozycji, co
mozna powigzaé z komentarzami z Narodowego Banku Szwajcarii o utrzymaniu fagodnego kursu w polityce
monetarnej mimo rosngcej presji ze strony tamtejszego sektora bankowego.

> #PODOBNY ROZJAZD WIDOCZNY BYL NA WALUTACH ANTYPODOW. Stabo zachowywat sie dolar
australijski po tym, jak zapiski z ostatniego posiedzenia RBA pokazaty, ze cztonkowie tego gremium mogliby
uzasadni¢ ciecie stop procentowych, chociaz nie zdecydowali sie na taki ruch. AUD szkodzit tez stabszy juan
po tym, jak szanse na porozumienie handlowe Chin z USA zaczely sie rozmywac. Silny pozostat natomiast
dolar nowozelandzki (NZD) po tym, jak opublikowane dane o inflacji PPl w Ill kwartale znacznie przewyzszyty
oczekiwania (to redukuje szanse na ciecia stop przez RBNZ). Co dalej? Strategicznie dla NZD kluczowe
mogg okazaé sie dane nt. dynamiki sprzedazy detalicznej w Il kwartale, oraz wystgpienie szefa RBNZ. Z
kolei AUD bedzie zalezny od stéw szefa RBA, oraz danych nt. nakladoéw inwestycyjnych za Il kwartat, ktére
mogg ustawi¢ oczekiwania na dane o PKB, jakie poznamy 4 grudnia.

» #W REGIONIE NAJSEABSZA WALUTA BYL POLSKI ZLOTY, co moze pokazywac wiekszg wrazliwosé
na wahania globalnego sentymentu, w tym niepewno$¢, co scenariuszy koniunktury w strefie euro.
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WYKRES TYGODNIA: BOSSA USD - uktad wart zastanowienia

Ten tydzien pokazat, ze popyt na dolara nie daje za wygrang. Teoretycznie podaz miata tatwiejszg sytuacje,
po tym jak poprzednia swieca tygodniowa zainicjowata korekte wczesniejszego odbicia. Istotnym faktem jest
tez relacja z dtugoterminowa linia trendu wzrostowego, w tym na wskazniku MACD. Tymczasem rejon 82,45
pkt. stat sie doS¢ mocng przeszkodg w zejsciu nizej i tydzien mozemy zakonczy¢ biatg swiecg z dolnym
cieniem. W efekcie ukfad na kolejny tydzien robi sie niejednoznaczny i nasuwa podobienstwa z sytuacja,
jaka miata juz miejsce w czerwcu i lipcu br. By¢ moze, zatem dolar znéw bedzie silny staboscig innych walut,
jak to juz bywato w tym roku?
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Wykres tygodniowy BOSSA USD

Nota prawna:

Kontrakty CFD sg ztozonymi instrumentami i wigzg sie z duzym ryzykiem szybkiej utraty srodkéw pienieznych z
powodu dzwigni finansowej. 72% rachunkéw inwestoréw detalicznych odnotowuje straty w wyniku handiu
kontraktami CFD u niniejszego dostawcy. Zastandw sie, czy rozumiesz, jak dziatajg kontrakty CFD, i czy mozesz
pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty pieniedzy.

Prezentowany komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony
Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie (DM BOS) tylko i wylgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi
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rekomendacji w rozumieniu ,Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r.
uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardéw technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji
inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania
intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnosci porady
inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z p6z. zm.), dalej: ,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej,
ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Inwestor
wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na witasne ryzyko i odpowiedzialnosé. Niniejszy
komentarz jest publikacjg handlowg w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565
z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy”. Przedstawiony komentarz jest wytgcznie wyrazem wiedzy i poglagdéw
autora wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Przy sporzadzaniu komentarza DM BOS dziatat z nalezytg starannoscig
oraz rzetelnoscig. DM BOS, jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, i jego pracownicy nie ponoszg
odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego inwestora podjete na podstawie niniejszego
komentarza ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, skutki finansowe i niefinansowe
powstate w wyniku wykorzystania niniejszego komentarza lub zawartych w nim informacji. Niniejszy komentarz zostat
sporzagdzony w celu udostepnienia klientom DM BOS, a takze moze by¢ udostepniany innym osobom
zainteresowanym w celu promocji ustug $wiadczonych przez DM BOS. Niniejszy dokument nie stanowi podstawy do
zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania po stronie DM BOS. W przypadku klientéw
DM BOS, ktérzy zawarli Umowe o Opracowania, o ktérej mowa w Regulaminie doradztwa inwestycyjnego i
sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogoélnym
dotyczagcych transakcji w zakresie instrumentow finansowych oraz instrumentéw bazowych instrumentéow
pochodnych (Regulamin), niniejszy raport stanowi Opracowanie w rozumieniu Regulaminu. Regulamin jest dostepny
na stronie internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty.

DM BOS jest firmg inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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