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Pazdziernik (statystycznie) jest miesigcem z duza

zmiennoscia nastrojow
Piotr Kuczynski dla iWealth_07.10.2021

W piagtek 1.10, ktérego to dnia moj tygodniowy komentarz nie ujmowat, bo kohczyt sie jak zwykle na
czwartku, nastroje na rynkach byly zréznicowane. W Europie indeksy raczej spadaty i sesje zakonczyty
sie niewielkimi spadkami (chociaz XETRA DAX stracit 0,68%).

Wall Street nowy kwartat rozpoczeta w pigtek tak jak mozna byto tego oczekiwaé, czyli zwyzka
indeksow. Nieco pomagaty dobre dane makro publikowane w pigtek (bardzo mocny odczyt indeksu
ISM dla przemystu i wzrost indeksu z Michigan) oraz informacja o dobrych wynikach badan firmy Merck
nad doustnym leku na COVID19. Ten ostatni czynnik to oczywiscie byt tylko pretekst do wzrostéw.
Pomagato tez to, ze Joe Biden mocniej wigczyt sie w dyskusje Demokratéw nad przyjeciem pakietow
pomocowych.

Wedtug mnie najwazniejszy byt poczatek nowego kwartatu z nadziejg na rynek byka podczas sezonu
raportow kwartalnych (przypominam, ze startuje 13.10). Poza tym indeks NASDAQ przetestowat
Srednia 100. sesyjng i od niej sie odbit. Wynikiem tych wszystkich czynnikéw byt, po spadkowym
poczatku, wzrost indekséw konczacy sie zwyzkg S&P 500 o 1,15% i NASDAQ o0 0,82%.

W poniedziatek zachowanie Wall Street zaczeto jednak potwierdzaé statystyke zgodnie z ktérg
pazdziernik cechuje sie duzg zmiennoscig na rynkach. Indeksy od poczatku sesji nurkowaty.
Szczegdlnie obrywaty spotki z NASDAQ. Moéwiono o inflacji, o rentownosci obligacji (rosta, ale
niewiele). Nieco wystraszyt graczy James Bullard, szef Fed z St. Louis méwigc, ze inflacja moze byé
na wysokim poziomie ,przez pewien czas”’. Szkodzita tez indeksom awaria Facebooka, ktéra
przecenita akcje tej spotki.

Oczywiscie sprawa limitu zadtuzenia i pakietow pomocowych nie pomagata, bo nic sie w tych sprawach
nie wyjasnito. Poza tym doszedt problem Chin. Po przegladzie stosunkéw handlowych administracja
Bidena pozostawita wiekszo$¢ cet natozonych przez Donalda Trumpa na niezmienionym poziomie.
Stwierdzono tez, ze Chiny nie wywigzuja sie z ,Pierwszej Fazy” umowy z lutego 2020 i nie wykluczono
kolejnych sankcji. Tego rynek polubi¢ nie mogt. Tytuty robita tez zwyzka cen ropy (siedmioletnie
maksimum) i gazu.

Nawiasem mowigc indeks surowcow podawany przez agencje Bloomberg ustanowit nowy rekord
wszech czasow. Rést tez indeks CRB (inny indeks surowcow). Coraz czesciej moéwiono o inflacji, ktéra
nie bedzie tymczasowa, a furore robito stowo ,stagflacja”.

Poza tym informowano réowniez o tym, ze Chiny wstrzymaty eksport fosforanoéw. Ich udziat w Swiatowej
produkcji to 30%. Wniosek? Potezne zwyzki wzrostdw cen nawozdéw sztucznych jeszcze bardziej
podniosg ceny zywnosci. To przyczyni sie do podwyzszenia poziomu inflacji réwniez w 2022 roku. W
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cieniu tych surowcoéw ukryta sie 200-300% zwyzka cen krzemu. A bez krzemu nie ma uktadow
scalonych...

Wykres indeksu surowcow Bloomberg

Commodity Boom
Prices surpass levels seen during the China-led supercycle
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Tym razem nie wida¢ byto checi kupowania spadkéw. Niedzwiedzie wygraty to starcie praktycznie bez
walki. Indeks S&P 500 stracit 1,3%, a NASDAQ az 2,14%. Oba indeksy pokonaty tez srednie 100.
sesyjne, nad ktére to srednie nie powrdcity podczas wtorkowego odbicia. Umocnit sie dolar, co obnizyto
ceny ztota i srebra (szkodzity tez rosngce rentownosci obligaciji).

Natura tego odbicia byta dos¢ dziwna, bo ropa nadal drozata (OPEC w poniedziatek nie zmienit kwot,
a zapasy topniejg), cena gazu uderzyta w 12. letni szczyt, rosty mocno rentownosci obligacji. Méwiono
przeciez przez caty czas, ze to rosngce rentownosci odpowiadajg w duzej mierze za przecene spotek
z sektora FAANG...Poza tym Nancy Pelosi, spiker Izby Reprezentantéw, przesuneta ostateczny termin
przyjecia programéw pomocowych na 31.10, co sygnalizowato, ze Demokraci nie sg w stanie
porozumie¢ sie sami ze sobg.

Nabrzmiewat tez skandal w gronie Fed. Juz dwdch prezydentéw lokalnych Fed zrezygnowato, bo
handlowali akcjami naruszajac obowigzujgce regulacje. W sobote 2.10 dowiedzieliSmy sie tez, ze
Richard Clarida, wice szef Fed, przesunat 1-5 min $ z obligacji w akcje na jeden dzien przed
wystgpieniem Jerome Powella, szefa Fed, w dniu 28.lutego. Trad w patacu finanséw swiatowych?

Najpewniej jednoprocentowy wzrost indekséw byt normalnym odruchem ,kupujemy tansze akcje”,
czemu pomagato wznowienie dziatalnosci Facebooka. Na tym etapie nie byto to nic innego jak korekta
w trendzie spadkowym. Nawet problemy Evergrande, gdzies zniknety. Faktem jest, ze sprzedaz swojej
spotki za 5 mld USD na chwile problemy tego dewelopera zdejmie ze sceny. Pojawit sie tez kolejny
bankrut in spe chinskiego rynku nieruchomosci (Fantasia), ale on juz tytutéw nie robit.

W srode indeksy od poczatku sesji na Wall Street spadaty, ale wida¢ byto, ze byle pretekst moze
doprowadzi¢ do zmiany kierunku. Taki pretekst pojawit sie na dwie godziny przed korncem ses;ji.
Republikanie dali zna¢, ze w Senacie mogg poprzec¢ regulacje tymczasowo (do grudnia tego roku)
podnoszacg limit zadtuzenia USA. Niby dobrze, ale to przesuwa walke o przedtuzenie limitu na koniec
roku, co moze bardzo rynkowi akcji zaszkodzi¢. Poza tym spadata cena ropy (wzrosty zapasy w USA)
i rentownosci obligacji, co tez bykom pomagato. S&P 500 zyskat 0,41% i powrdcit nad srednig 100.
sesyjng, a NASDAQ zyskat 0,47%.

Pretekst (watpliwy, bardzo watpliwy) w postaci zgody na podniesienia limitu zadtuzenia do wczesnych
dni grudnia o 480 mld USD, co przeciez i tak musiato sie staé skoro wczesniej zgodzono sie na
finansowanie rzadu do 3. grudnia, wystarczyt rowniez w czwartek, kiedy to indeksy btyskawicznie
zaczety zyskiwaé blisko pottora procent. Nawet dalszy, duzy wzrost rentownosci obligacji tego ruchu
nie zatrzymat. Koncéwka sesji bytg nieco stabsza, ale S&P 500 zyskat 0,83%, a NASDAQ 1,05%.
Czekanie na wyniki spotek zaczyna pomagaé bykom.

A tymczasem w Polsce

W Polsce w pigtek 1.10 furore zrobity dane makro. To, ze indeks PMI dla przemystu spadt mocniej niz
tego oczekiwano zostato zlekcewazone (szczegéty danych w akapitach poswieconych danym makro).
Skupiono sie na duzym wzroscie inflacji (5,8%).

Tak duzy wzrost w potagczeniu z dziataniem centralnych bankéw Wegier i szczegdlnie Czech
(przypominam w czwartek podniesli stopy z 0,75 do 1,5%) tworzyto duzg presje na Radzie Polityki
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Pienieznej (RPP), ktéra opierata sie do tej pory glosom moéwigcym o koniecznosci podniesienia stop.
Publikowany w czwartek protokét z ostatniego posiedzenia RPP pokazywat, ze rosnie frakcja tych,
ktérzy chca podwyzki stop (nawet do 2%).

Czekano wiec z utesknieniem na kolejne posiedzenie RPP, ktére odbyto sie w Srode w tym tygodniu
(o nim nizej). Nadzieja na podwyzke stép od czwartku 30.09 pomagata ztotemu, a w pigtek doszio
réwniez niewielkie ostabienie dolara na rynkach globalnych. Dwa dni i dwa dni duzych spadkéw kurséw
walut. Czekanie na podwyzke stop pomogto réwniez bykom na GPW, bo podnosito ceny akcji bankow.
Indeks WIG Banki zyskat w pigtek az 3,9%. Nic dziwnego, ze WIG20 wzrdst po raz drugi wracajgc
znowu nad kluczowy poziom 2.295 pkt.

W poniedziatek nadzieje na dziatanie RPP nadal byty duze, wiec liderem zwyzek byt znowu sektor
bankowy. Indeks tego sektora zyskiwat podczas sesji ponad trzy procent (konczyt zwyzka o 1,75%).
Zdecydowanie za duze zwyzki jak na niezbyt ugruntowane przekonanie — czyzby fundusze juz znaty
wynik posiedzenia RPP?. Drozaty tez akcje spoétek ,weglowych” (wegiel nadal drozat). GPW byta
zdecydowanie silniejsza niz gietdy francuska i niemiecka, gdzie indeksy nie bardzo chciaty zwyzkowac.

Umacniat sie tez nadal ztoty, ale tylko do wejscia Amerykandéw. Na zakonczenie dnia juz ostabt, bo
nastroje na rynkach sie posuty. Tracit rowniez we wtorek mimo tego, ze nastroje na rynkach byty dobre.
Spadkowy poczatek sesji na Wall Street doprowadzit tez do ponad poétprocentowych spadkow
indeksow w Europie, a w Warszawie WIG20 oddat prawie jeden punkt procentowy konczac zwyzkg o
0,44%.

We wtorek nasz rynek akcji nadal byt jednak silny i nadal pozostawat pod wodzg sektora bankowego.
Indeks tego sektora w ciggu trzech dni zyskat 7,3%, a po decyzji RPP w srode dorzucit jeszcze 3,6%.
WIG20 we wtorek rozpoczat sesje niepewnie, ale potem ruszyt na pétnoc, a wzrostowy poczatek sesiji
w USA doprowadzajgc do zwiekszenia zwyzek na gietdach europejskich pomogto tez GPW. Indeks
zyskat 1,14%, ale daleko byto jeszcze do szczytu z poczatku wrzes$nia.

W srode GPW nasladowata zachowanie innych gietd europejskich, gdzie indeksy tracity dobrze ponad
jeden procent (chwilami nawet dwa procent). Czekano jednak przede wszystkim na wynik posiedzenia
RPP. Po niej (o tym nizej) ceny akcji bankéw gwattownie ruszyty na pétnoc (indeks sektora w cztery
dni zyskat 11,2% - zdecydowanie przesada), dzieki czemu spadek indeksu WIG20 zostat zredukowany
do 0,65%. Mocno zareagowat ztoty — kursy walut spadty 3-5 groszy.

Na razie nie zmienito to obrazu technicznego, a w czwartek ztoty juz sie nie umacniat. Duzo bedzie
zaleze¢ od tego, jaka bedzie retoryka cztonkéw RPP i czy bedg oczekiwane kolejne podwyzki stép.
Nie da sie tego w tej chwili przewidzieé. Poza tym, a moze przede wszystkim, wazny bedzie tez
kierunek kursu EUR/USD, a sygnaty techniczne pokazujg, ze powinien spadaé ostabiajgc ztotego.

GPW w czwartek usitowata sie korygowac, ale wzrosty indekséw w Niemczech i we Francji (odrabiania
strat ze srody) i czekanie na zwyzki w USA (sugerowaty to rosngce kontrakty) po trzech godzinach
wyprowadzity WIG20 nad kreske. W Niemczech nawet potezny spadek produkcji w sierpniu (4% w
stosunku do lipca) optymizmu nie zahamowat. Udato sie zakonczy¢ sesje bardzo umiarkowang zwyzkg
indeksu 0,43%.
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Byta umiarkowana, bo rynek czekat na orzeczenie, w sprawie wyzszosci prawa unijnego nad polskim,
ktore po sesji miat wydac¢ Trybunat Konstytucyjny pod wodzg Julii Przytebskiej. W oczekiwaniu na to
orzeczenie mocno stracit ztoty oddajgc potowe z sSrodowego wzrostu. Orzeczenie oczywiscie byto takie
jak tego rzad oczekiwat - uznawanie prawa unijnego za wyzsze nad krajowym jest niezgodne z polska
konstytucja.

W normalnych warunkach uznane to powinno by¢ za klasyczny prawny polexitu, a Komisja Europejska
powinna zahamowac srodki na KPO jako ze pod niepewnym sgdownictwem ich los jest tez niepewny.
Jednak Unia Europejska jest niechetna do ostrych dziatan, wiec najpewniej skoriczy sie na potajankach
i przecigganiu wyptaty srodkéw unijnych. ZrobiliSmy jednak duzy krok w sprawie catkowitego polexitu.
| prosze nie mowi¢, ze strasze. Jak wptynie to na nasz rynek akcji i ztotego? Rynek akcji nadal bedzie
gdzies daleko poza globalnymi gietdami, a rynek walutowy szybko o sprawie zapomni.

O decyzji RPP

Do srody zaktadano, ze stopy nie ulegng zmianie, a by¢ moze w komunikacie znajdzie sie co$, co
poruszy rynkiem walutowym. Okazato sie, ze Rada zaskoczyta rynek. Stopa referencyjna wzrosta z
0,1% do 0,5%. W komunikacie Rada juz nie pisze o tymczasowosci inflacji, co do tej pory byto
powtarzajgcym sie refrenem (zgodnym z tym, co nadal twierdzg szefowie duzych bankéw centralnych).

Rada zwraca uwage na wzrost cen surowcow, czego podwyzka nie zahamuje, ale umocnienie ztotego
zmniejszy wptyw drogich surowcow. W komunikacie pisze sie tez, ze ,W sytuacji prawdopodobnego
dalszego ozywienia aktywnosci gospodarczej i korzystnej sytuacji na rynku pracy inflacja moze
utrzymac sie na podwyzszonym poziomie dtuzej niz dotychczas oczekiwano.”.

Podczas godzinnej konferencji w czwartek prezes Adam Glapinski powiedziat, Ze to na razie nie jest
zapowiedz cyklu podwyzek stép, a RPP po prostu bedzie sytuacje obserwowata. Najbardziej
interesujgce byly twierdzenia prezesa o niezaleznosci RPP od polityki (sic!) i o bezpieczenstwie
zaciggania kredytéw hipotecznych na kilkadziesiat t lat. Wiele zresztg byto w tej konferencji potprawd,
ale generalnie prawdg jest, ze inflacja na razie jest w wiekszosci importowana z zewnatrz i zadna
podwyzka stop jej nie sttumi.

Jak wida¢ Rada po prostu sie wystraszyta i by¢ moze zacznie powoli normalizowac polityke monetarna.
Z naciskiem na ,powoli’, bo RPP bardzo chce pomdc rzgdowi, wiec wiele zalezy od tego, kiedy
rzadzgcy zafundujg nam wybory — one wcale nie muszg odby¢ sie w 2023 roku. Opowiadanie o
nowelizacji budzetu i przepychanie kolanem 700. stronicowego ,Polskiego tadu” przez Sejm moze
sygnalizowa¢, ze rzadzacy bardzo sie $pieszg, wiec moze jednak wybory wiosng?

Krétka analiza wykreséw

Na Wall Street indeks NASDAQ wyhamowat pod szczytem i rozpoczat korekte. Indeks pokonat srednia
50. sesyjng i krgzyt wokot Sredniej 100. sesyjnej. Pierwsze wsparcie na 14.185 pkt., a opér w okolicach
14.955 pkt.
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Na indeksie S&P 500 tez sytuacja jest podobna. Indeks pokonat sSrednia 50. sesyjng i krazyt wokét
sredniej 100. sesyjnej. Pokonat tez linie trendu wzrostowego. Wszystko to sg sygnaty sprzedazy.
Wsparcie jest na 4.280 pkt., a op6r w okolicach 4.465 pkt.

Na indeksie DJIA tez trwa korekta. Pokonanie wsparcia na 34.900 stworzyto formacje podwdjnego
szczytu, czyli dato mocny sygnat sprzedazy. Mocniejsze wsparcie w okolicach 33.700 pkt. Opoér na
34.900 pkt.

Na indeksie XETRA DAX trwa krétkoterminowa korekta. Wsparcie jest w okolicach 14.854 pkt., a opor
na 15.260 pkt. (okno bessy).

Na rynku 10. letnich obligacji USA nadal trwa wzrostowa korekta spadku. Wybicie z dwumiesiecznego
kanatu trendu bocznego dato sygnat kupna. Wsparcie jest na 1,4650%, a opér na 1,5775%.

Na rynku ropy cena barytki WTI korekta sie skonczyta — kontynuowana jest hossa. Wsparcie jest w
okolicach 73,30 USD, a opér na 79,80 USD.

Na rynku ztota krzyz $mierci nadal zapowiada spadki. Jesli cena szybko nie wréci na trwate nad 1.775
USD to nastepne wsparcie jest w okolicach 1.722 USD. Opér w okolicach 1.785 USD. By¢ moze rysuje
sie teraz prawe ramie formacji oRGR. Jesli tak jest i opér zostanie pokonany to pojawi sie mocny
sygnat kupna. Z naciskiem na ,jesli’.

Na rynku miedzi cena przetamata linie trendu wzrostowego dajgc sygnat sprzedazy. Kontrakty na
miedz majg opdr na poziomie 444 centéw/funt, a wsparcie na 396 centéw/funt. Mozna tutaj wspomniec¢
o prognozie Goldman Sachs, ktéry oczekuje, ze w ciggu 12. miesiecy miedz zdrozeje o okoto 20%.

Cena srebra nasladowata cene ziota, ale srebro jest od =ziota stabsze. Nadal obowigzuje
dtugoterminowy trend boczny, a srednioterminowy spadkowy. Wsparcie jest w okolicach 19,80 USD,
a opor w okolicach 23 USD.

Na rynku walutowym na wykresie kursu EUR/USD uformowat sie podwojny szczyt, co dato mocny
sygnat kupna dolara. Jesli formacja sie sprawdzi to kurs powinien dgzy¢ ku poziomowi 1,1100 USD.
Opor jest na poziomie 1,1645 USD, a wsparcie na 1,1432 USD.

Indeks dolara (pokazuje stosunek dolara do innych gtéwnych walut globalnych) krecit sie wokot linii
szyi (rozpoczynajacej sie w listopadzie 2020 roku) formacji podwdjnego dna, ale ostatnio
zdecydowanie te poziom przetamat, co skutkowato wsparciem dla obozu zwolennikéw silnego dolara.
Poza tym rodzaca sie krétkoterminowa formacja RGR ulega zatamaniu, co tez jest sygnatem kupna
dolara.

Mozna sie byto zastanawia¢, dlaczego dolar sie umacnia skoro walka o limit zadtuzenia dopiero sie
rozpoczyna, ale najwyrazniej technika i przyzwyczajenie, ze jak jest zagrozenie to ucieka sie do dolara
pomagato amerykanskiej walucie. Zaktadam, ze jesli walka o limit zadtuzenia wejdzie w ostrg faze (w
grudniu?) to pojawi sie korekta, ale formacje kazgce kupi¢ dolara ocaleja.
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W Polsce nadal na wykresach kursow walut wida¢ dtugoterminowy trend boczny, a w krétkim terminie
dominuje trend wzrostowy. Zahamowata deprecjacje naszej waluty decyzja RPP, ale spadek kursu
EURUSD powinien nadal ztotemu szkodzié.

EUR/PLN nadal ma opér na 4,6380 PLN, a wsparcie przesuneto sie na 4,5000 PLN. USD/PLN ma
opoér na 4,0070 PLN (z konca maja 2020), a wsparcie przesuneto sie na 3,9200 PLN. CHF/PLN ma
opoér na 4,29 PLN, a wsparcie przesuneto sie na 4,2255 PLN. Jesli dolar nadal bedzie sie umacniat na
globalnych rynkach to ztoty bedzie traci.

Na GPW indeks WIG20 wybit sie w sierpniu z trwajgcego od konca maja roku kanatu trendu bocznego
2.200 - 2.295 pkt. generujgc sygnat kupna. Na chwile do tego kanatu powrdcit, ale szybko znowu je
pokonat i zaczagt sie wokot niego krecié. Czekamy na to, zeby w USA zakonczyta sie korekta. Pierwsze
wsparcie nadal jest w okolicy 2.258 pkt. Opor w okolicach 2.416 pkt., czyli na szczycie z 2019 roku.
mWIG40 zanegowat formacje RGR, co zgodnie z zasadami analizy technicznej byto sygnatem kupna
i dotart do pozioméw z potowy 2007 roku, gdzie rozpoczat korekte, ktérg teraz zakonczyt i dazy ku
szczytowi wszech czasow. sWIG80 dgzyt ku szczytowi z 2007 roku, gdzie rozpoczat korekte.

Dane makro z mijajacego tygodnia - zagranica

W pigtek 1.10 zobaczylismy raport nt. wydatkéw i dochodéw Amerykanéw oraz raport ISM dla
przemystu. Ten ostatni wzrést z 59,9 do 61,1 pkt. (oczekiwano 59,5 pkt.), a indeks cenowy wzrést z
79,4 do 81,2 pkt.

W mijajgcym tygodniu w USA pojawito sie kilka raportéw makro. Zamdowienia w przemysle w sierpniu
wzrosty 0 1,2% m/m (oczekiwano 1,1%). Raport ISM dla sektora ustug wzrést z 61,79 do 61,9 pkt.
(oczekiwano 60 pkt.), a indeks cenowy wzrdést z 75,4 do 77,5 pkt.

Raport ADP o zatrudnieniu w sektorze prywatnym pokazat, ze liczba zatrudnionych w tym sektorze
wzrosta o 568 tys. (oczekiwano 428 tys.). Dane bardzo dobre, ale czesto nie majg wiele wspdlnego z
oficjalnymi danymi, ktére pojawig sie w pigtek 8.10. Czwartkowe wnioski o zasitek dla bezrobotnych
pokazaty, ze ztozono ich 326 tys. (oczekiwano 350 tys.).

Najwazniejszy bedzie piatek 8.10 z wrzesniowym raportem z rynku pracy. Fed bardzo mocno uzaleznia
swoje decyzje od tego raportu, a kolejne posiedzenie FOMC odbedzie sie 2-3 listopada, czyli raport z
rynku pracy publikowany w nadchodzgcym tygodniu bedzie ostatni przed posiedzeniem (w
pazdzierniku posiedzenia nie ma).

Dane makro z mijajacego tygodnia — Polska

W piagtek 1.10 pojawit sie indeks PMI dla przemystu — spadta z poziomu 56 do 53,4 pkt. (oczekiwano
54,8 pkt.). Tak jak sygnalizowat WWK publikowany przez BIEC sytuacja nieco sie pogarsza, ale sektor
produkcyjny nadal sie rozwija.

GUS opublikowat tez wstepny odczyt inflacji CPl. Okazato sie, ze wzrosta o 5,8%, czyli wiecej niz
oczekiwali tego wszyscy prognosci. To oczywiscie bylo spore zaskoczenie — o skutkach dla rykow
powyzej.
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W ten sam pigtek agencja S&P Global Ratings nie opublikowata nowego raportu w sprawie ratingu
Polski, ale dokonata jego okresowego przegladu. Ocena kredytowa Polski pozostaje na poziomie "A-"
z perspektywg stabilng. Inaczej méwigc — nic w polskiej gospodarce sie nie zmienito. Agencje czekajg
na losy KPO.

Mozna tez wspomnie¢ o tym, ze Sejm przyjat ustawe o Polskim tadzie, czyli o najwiekszym bataganie
podatkowym w historii Polski. Teraz Senat wniesie swoje poprawki, ktére w listopadzie Sejm odrzuci i
ustawa wejdzie w zycie napedzajgc duzo pieniedzy podatkowcom.

W kolejnym tygodniu

W USA pojawig sie dane o inflacji konsumenckiej (CPI), protokét z posiedzenia FOMC, wnioski o
zasitek dla bezrobotnych, a w pigtek 15.10 pojawig sie dane o sprzedazy detalicznej, indeks NY Empire
State, indeks Uniwersytetu Michigan (wstepny odczyt). Najwazniejsza bedzie jednak $roda, kiedy
rusza sezon raportow kwartalnych spoétek.

W Polsce w pigtek 15.10 pojawi sie Wskaznik Przyszitej Inflacji (BIEC) oraz GUS opublikuje oficjalne
dane o inflacji CPl we wrzesniu.

Podsumowanie

W USA moéwi sie, ze tak jak wrzesien ma ztg stawe, co wrzesien w tym roku potwierdzit, to o
pazdzierniku méwi sie, ze jest miesigcem cechujgcym sie duzg zmiennoscig nastrojow na rynkach.
Ten pazdziernik moze nie by¢ wyjatkiem. Teraz w USA startuje sezon raportéw kwartalnych spoétek
(od srody bedag publikowaty najwieksze amerykanskie banki), co powinno poméc bykom. Réwniez
naszym bykom. Nie wierze, zeby wyrok , TK” na trwata popsuta nastroje.

Autorem tekstu dla iWealth jest Piotr Kuczynski, analityk rynkow finansowych.

Niniejszy materiat ma wytgcznie charakter promocyjny i nie stanowi oferty ani zaproszenia do skfadania
ofert w rozumieniu przepiséw Kodeksu cywilnego. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga
stanowi¢ wytgcznej podstawy do skorzystania z ustug oferowanych przez Spétke lub do podjecia
jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Wymagane przepisami prawa informacje o Spoéfce oraz
Swiadczonych ustugach, w tym o ryzyku zwigzanym z oferowanymi instrumentami finansowymi
udostepniane sg na stronie internetowej iwealth.pl, w serwisie transakcyjnym iWealth Online lub w
formie papierowej przed rozpoczeciem Swiadczenia ustugi.
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