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Komentarz pisany w czwartek 25.11 wieczorem okazat sie by¢ juz w pigtek rano tekstem, ktéry mozna
byto wyrzuci¢ do kosza. CzekaliSmy na wyniki poczagtku swigtecznego sezonu sprzedazy detalicznej
w USA (sprzedaz spadta o 28% r/r — Amerykanie kupujg w sieci bojgc sie wirusa), a tymczasem w
Swiat finansdw uderzyta znowu pandemia.

Od rana nurkowaty indeksy azjatyckie, a potem rozpoczeta sie przecena na innych rynkach.
Podsumowujgc: w Europie indeksy stracity po ponad cztery procent (w Polsce ponad trzy), a w USA
podczas swigtecznej sesji (potowa normalnej) spadty o ponad dwa procent.

Nie sile sie nawet na podawanie doktadnych wartosci, bo nie ma to specjalnie wiele sensu. Mozna
tylko wspomnieé¢, ze kapitaty uciekaty do bezpiecznej przystani — zamykano pozycje dostownie na
wszystkim. Jedynie cena ztota ocalata, chociaz tez wzrost byt mikroskopijny. Przy okazji mozna
wspomnie¢, ze bitcoin, tez zanurkowat i stracit ponad osiem procent. Tak upadt mit méwigcy o czyms
co moze zastgpic ztoto jako bezpieczng przystan.

Na rynku surowcowym cena ropy WTI stracita ponad dwanascie procent (inflacja moze by¢é mniejsza),
a miedzi ponad trzy procent. Ucieczka do bezpiecznej przystani podniosta znacznie ceny obligacji,
dzieki czemu mocno spadta rentownos¢ obligacji w USA (o blisko 10%). Klasyczna bezpieczna
przystan, czyli dolar tez mocno dostat w skore, bo zaczeto méwic, ze Fed zmieni swojg polityke na
ultra-liberalng. Przy okazji bardzo ucierpiat ztoty w stosunku do euro, a przede wszystkim do franka
(frank zawsze jest bezpieczng przystania).

No dobrze, to byt stan na piatek 26.11. Powéd? Oczywiscie nowy wirus odkryty w Afryce. Nazywany
jest przez WHO ,Omicron”. WHO okresla go mianem wirusa "bardzo niepokojgcego”. Pierwsze
komentarze méwity o tym, ze SARS COV2 zmutowat do tej wiasnie postaci, ktéra nie tylko jest bardzo
zarazliwa, ale i potencjalnie moze nie poddawac sie obecnie stosownym szczepionkom.

Juz po tym pigtku zaczeto tagodzi¢ opinie. Wielu wirusologdbw mowito, ze najpewniej obecne
szczepionki bedg znacznie tagodzity objawy, ale zaraz dodawali, ze potrzebne sg 2-3 tygodnie badan,
zeby oceni¢ jego mozliwe efekty. A czego rynki finansowe nie lubig? Oczywiscie niepewnosci.
Perspektywa kolejnych lockdownow (wiele krajow zabronito lotéw z krajow z potudnia Afryki) musiata
zrodzi¢ niepokdj, a jesli pojawit sie on wtedy, kiedy nastroje byty doskonale, a indeksy bity rekordy, to
reakcja mogta by¢ tylko jedna — gotéwka jest krélowa.

Poweekendowe uspokojenie

Oczywiste tez byto podczas weekendu to, ze w poniedziatek zobaczymy odbicie na rynkach.
Uspakajajgce opinie wirusologéw, w potgczeniu z zapewnieniami Moderny i BioNTech, ktére twierdza,
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ze w ciggu 100 dni sg w stanie wyprodukowac nowa szczepionke na omikrona doprowadzity do ruchow
cen, kursow i indekséw w przeciwnym do pigtku kierunku.

Inwestorzy (ci madrzejsi) jednak przeciez wiedzieli, ze jesli zarazliwos¢ omikrona jest X razy wieksza
niz delty, a czas na wyprodukowanie nowej szczepionki zdecydowanie nie jest poréownywalny z czasem
jej produkciji, dystrybucji i w koAcu szczepien, to duzo moze sie jeszcze wydarzy¢ podczas kolejnych
tygodni. Poza tym inwestorzy mogli (i stusznie) dojS¢ do wniosku, ze jesli cata populacja globu
wyszczepiona jest tylko w 40+%, a w Afryce okoto 7,5% to wirus moze zmutowac w cos, co jeszcze
nie raz i nie dwa napedzi rynkom strachu.

Nie mogto wiec dziwi¢ to, ze po odruchu kolanowym, czyli odbiciu, cena ropy zaczeta zmniejsza¢ skale
zwyzki (mimo tego, ze OPEC+ odgraza sie zmniejszeniem wydobycia). Indeksy na europejskich
gietdach odrabiaty jedynie %: pigtkowego spadku (a zakonczyly sesje mini zwyzka), rosta
(nieprzesadnie) rentownos¢ obligacji i umacniat sie dolar. Wszystko to sygnalizowato, ze sSwiat jest
nieco spokojniejszy, ale nie uspokojony.

Oczywiscie (tak, oczywiscie) inaczej zachowali sie amerykanscy inwestorzy przyzwyczajeni od lat do
tego, ze nalezy kupowac spadki. Poza tym optymizm amerykanskich inwestoréow (ja bym najchetniej
okreslit to nieco inaczej...) jest wrecz legendarny. Indeksy szybko rosty, a liderem znowu byty spofki z
NASDAQ. W koncu, jesli na poczatku pandemii to te spotki najbardziej zyskiwaty, to dlaczego teraz
miatoby by¢ inaczej.

W potowie sesji pojawit sie tez prezydent Joe Biden z dr Anthonym Fauci — prezydent zapewniat, ze
jest w stanie wraz z koncernami farmaceutycznymi zrobi¢ wszystko, zeby unieszkodliwi¢ wirusa.
Powiedziat tez, ze ten wirus powinien by¢ powodem troski, a nie paniki. To wszystko doprowadzito do
paniki. Paniki kupna. Zanosito sie na to, ze indeksy odrobig cate spadki z pigtku. Tak dobrze nie byto,
ale odrobity sporo — S&P 500 zyskat 1,32%, a NASDAQ 1,88%.

Hustawka nastrojow

We wstepnym komentarzu, publikowanym we wtorek rano pisatem, ze rozpoczyna sie okres
nerwowego czekania na wyniki badan oraz gwattownych reakcji po wypowiedziach lekarzy/politykow.
Nie trzeba byto dtugo czekaé. Juz o poranku, kiedy pojawit sie wywiad Financial Times z CEO Moderny
wszystko na rynkach gwattownie sie zmienito — kontrakty na amerykanskie indeksy spadaty, dolar
tracit, ropa taniata, a europejskie indeksy spadaty.

Stephane Bancel (ten wtasnie CEO Moderny) powiedziat to, co wszyscy mogli przeczyta¢ w licznych
publikacjach podczas weekendu (sam to czytatem), ale co najwyrazniej do kohica nie wybrzmiato. 32
z 50 mutacji Omikrona, wystepuje w obrebie biatka kolczastego wirusa, dzieki ktéremu zakaza on
komoérki. Bancel powiedziat, Zze istniejgce na rynku szczepionki bedg mialy znacznie nizszag
efektywno$s¢ wobec Omikrona, a opracowanie nowych szczepionek zabierze miesigce (podczas
weekendu moéwiono o 100 dniach, czyli 3,5 miesigca).

Reakcje byly dos¢ oczywiste, ale oczywiste byto réwniez to, Ze pojawienie sie Jerome Powella, szefa
Fed oraz Janet Yellen, sekretarza skarbu USA, w Kongresie, w ktérym mowi¢ mieli o wptywie pandemii
na gospodarke i polityke pieniezng moze znowu poprawi¢ nastroje. | tak sie tez (przez chwile) stato.
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Im blizej byto do rozpoczecia sesji w USA, tym lepsze byty nastroje na rynkach akcji w Europie i tym
wyzej wedrowaty kontrakty na amerykanskie indeksy. Jednak poczatek sesji w USA zaszkodzit bykom
i indeksy europejskie stracity okoto jeden procent.

Tymczasem Jerome Powell zaskoczyt rynki - powiedziat, ze poniewaz gospodarka jest ,bardzo silna”,
a inflacja wysoka (juz nie mowit, ze jest przejsciowa) to jest on otwarty do dyskusji na temat szybszego
niz oczekiwanego ograniczenia redukcji skupu aktywow. To w potgczeniu z ostrzezeniem CEO
Moderny zaczeto przecenia¢ akcje w USA. Ropa tracita kolejne 5%, a EUR/USD zanurkowat, ale
zakonczyt dzien zwyzka.

Interesujgca byta reakcja Wall Street na stowa Powella. Fed szybciej moze zakonczy¢ skup aktywow,
bo gospodarka jest silna, a inflacja wysoka. Niby zle, ale przeciez w ten sposéb Powell méwi: Omicron
gospodarce nie zaszkodzi. Pisatem o tym, ze najpewniej gracze w srode tez dojdg do tego wniosku.
Tymczasem jednak we wtorek indeksy stracity wiecej niz w poniedziatek zyskaty — S&P 500 stracit
1,9%, NASDAQ 1,55%, a DJIA 1,86%. Taniato ztoto, ktére negatywnie reagowato na zapowiedzi
bardziej ,jastrzebiego” Fed.

Jeszcze ciekawiej byto w srode. Zapewnienia ptyngce z wielu stron méwigce o tym, ze Omicron jest
zdecydowanie bardziej zarazliwy i cho¢ moze unika¢ obecnych szczepionek to nie powoduje grozne;j
choroby, nie pomogty bykom w USA. W Europie pomogty — indeksy zyskaty po dobrze nawet ponad
dwa procent. Zaczeto méwic¢ o poczatku grudnia i efekcie $w. Mikotaja. Na poczatku potwierdzato tez
teze zachowanie Wall Street, gdzie indeksy szybko rosty.

Rosty do czasu, kiedy na rynek naptyneta informacja o pierwszym przypadku Omicron wykrytym w
USA. Od tego momentu indeksy zaczety sie osuwaé, co zakonczyto sie mini-panikg. S&P 500 stracit
1,18%, a NASDAQ 1,83%. Inaczej méwiagc korekta sie pogtebiata.

Nawiasem mowigc (nieco zartobliwie) - wystarczyto wykrycie JEDNEGO przypadku zakazenia w USA
Omicronem, zeby indeksy zrobity zwrot i z duzych wzrostow zrobity sie duze spadki. Czyzby inwestorzy
wyobrazali sobie wczesniej, ze USA to oaza szczesliwosci i stracili ztudzenia?

W czwartek indeksy w Europie juz nurkowaty pociggniete przez srodowe spadki w USA. Nie byto
zadnych nowych informacji — krélowata po prostu niepewnos¢. Oprocz tego szkodzita tez kwestia
pandemii, bo i bez Omicrona liczba zakazen w Niemczech bita rekordy, co zmusito wtadze do
wykluczenia niezaszczepionych z miejsc publicznych. Skala spadkéw nieznacznie sie jednak
zmniejszyta (nieco ponad jeden procent)

W USA indeksy po dwdch dniach spadkow cheiaty rosngé. Mocno zyskiwaty po rozpoczeciu sesiji, ale
potem pojawita sie niepewnos$¢. Nadal nurkowata cena ztota (wptyw wypowiedzi Jerome Powella, szefa
Fed). Pomogta bykom informacja z lzraela, zgodnie z ktérg (minister zdrowia) podobno szczepionka
Pfizera bedzie skuteczna na wariant Omicron, a poza tym zakaznosc¢ tego wariantu jest mniejsza niz
dotychczas oczekiwano.

Wydaje sie, ze zbyt wczesnie na takie konkluzje, bo za mato jest danych i za krotki czas (wszyscy
twierdzili, ze potrzebne sg 2-3 tygodnie) do oceny Omicrona, ale Amerykanom to wystarczyto. Poza
tym przeciez zasada ,kupuj spadki” nie umarta, a wiara w dobry grudzieh nadal na rynku dominuje.
Indeksy rosty jak na drozdzach i pozostawato czeka¢ do konca sesji, zeby sprawdzi¢, czy nastroje
znowu sie nie zmienig. Nie zmienity sie — indeks S&P 500 zyskat 1,42%, a NASDAQ 0,83%. Mozna
ostroznie powiedzie¢, ze i tutaj (jak w Polsce) ubijane jest dno.

A tymczasem w Polsce

Nic sensownego nie da sie powiedzie¢ o tym, co dziato sie w pigtek w Polsce. Juz wyzej napisatem,
ze indeksy zanurkowaty pokonujgc wszystkie istotne wsparcia, a ztoty mocno stracit. Z utesknieniem
czekalismy na poniedziatek i mozliwe odreagowanie.
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Rzeczywiscie ono sie zmaterializowato, ale w koricowce sesji WIG20 szybko tracit zdobyty grunt i tylko
dzieki koncowce udato sie oceni¢ ,odbicie zdechiego kota”, czyli 0,26%. Podobnie wyglgdato
zachowanie innych gietd europejskich (XETRA DAX zyskat tylko 0,16%), wiec zachowanie naszego
rynku nie razito.

Prawdziwe odbicie zobaczyliSmy dopiero we wtorek. Na poczatku dnia nic go nie zapowiadato, bo
wystraszeni stowami szefa Moderny (o tym wyzej) inwestorzy pozbywali sie wszedzie akcji, ale potem
(tak jakby po publikacji danych makro — o nich nizej) indeksy ruszyty na pétnoc. Najmocniej oczywiscie
zachowywaly sie banki (po publikacji danych o wysokiej inflacji). WIG20 wzrést o 2,13%, a ztoty
zyskiwat. Co zwracato szczegolng uwage to potezny obrét. Najwyrazniej jakis gracz postanowit kupié
duzo tanich (w Polsce sg tanie) akgciji.

Koniec przeceny? To w tym momencie wcale nie byto takie pewne, ale w srode GPW poszta drogg
innych indekséw europejskich, gdzie indeksy mocno zyskiwaty. WIG20 tez zyskiwat, ale wida¢ byto
obawy i nieche¢ do kupna akcji, co zaowocowato w koncéwce sesji na testowaniu linii poziomu
neutralnego. Byki jednak nie odpuscity i wypracowaty zwyzke (1,04%). W czwartek jednak WIG20
poddat sie presji z innych rynkéw europejskich i mocno tracit. Oczywiscie do nieztego poczatku sesji
w USA, kiedy to straty zredukowat. WIG20 stracit jednak 0,69%. Wszystko to wygladato na ubijanie
dna.

Ztoty zyskuje

W $rode kolejny dzieh umacniat sie ztoty i to umacniat sie naprawde poteznie, bo spadki kurséw po
okoto jeden procent do czestych nie nalezg. Umacniat sie tez i to bardzo, w czwartek, mimo ze
otoczenie rynkowe mu nie pomagato, bo nastroje panowaty minorowe. Ztoty umacniat sie w
oczekiwaniu na przysztotygodniowego posiedzenia RPP i w wyniku zmiany retoryki Adama
Glapinskiego, prezesa NBP.

Media cytujg, ze powiedziat ,Zmieniam retoryke. Inflacja jest przejsciowa, ale w okresie 2 lat, a i to tez
nie wiadomo, cho¢ to teraz tak widzimy. Inflacja nie jest przejsciowa, inflacja jest ucigzliwa. Bedziemy
sie starali jg sprowadzi¢ do minimalnych poziomdéw, ale nie kosztem duzego bezrobocia.”. Wtasciwie
postawit kropke nad ,i” nad decyzjg o podwyzce stop.

Krétka analiza wykresow

Na Wall Street indeks NASDAQ nadal sie koryguje. Pierwsze wsparcie na 15.021 pkt., a opér na
15.844 pkt. Indeks S&P 500 tez sie koryguje. Wsparcie jest na 4.368 pkt. Opor na 4.718 pkt. Na
indeksie DJIA trwa korekta. Mocniejsze wsparcie w okolicach 33.713 pkt. Opdér w okolicach 35.580 pkt.

Na indeksie XETRA DAX ustanowiony zostat nowy rekord i od tego momentu rozpoczeta sie korekta.
Wsparcie jest w okolicach 14.817 pkt., a opor na 15.924 pkt.

Na rynku 10. letnich obligacji USA nadal trwa korekta zwyzki. Wybicie z dwumiesiecznego kanatu
trendu bocznego dato sygnat kupna. Wsparcie jest na 1,3718%, a op6r na 1,6346%.
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Na rynku ropy WTI trwa powazna korekta wymuszona decyzjami USA o uwolnieniu czes¢ rezerw i
omicronem. Dziatania OPEC+ niespecjalnie pomogty ropie, ale i tak wielu graczy moéwi o docelowym
poziomie 150 USD. Pokonanie wsparcia generowato podwojny szczyt zapowiadajgcy mocny spadek
ceny. Wsparcie jest w okolicach 64,40 USD, a opér na 78,90 USD.

Na rynku ztota krzyz $mierci mimo ostatnich zwyzek ceny, nadal zapowiada spadki. Nadal tez widac
formacje oRGR zapowiadajgca wzrosty — ona sie juz jednak do konca wypetnita, a po wyborze Powella
zapat do kupna ztota znikt. Pierwsze wsparcie jest w okolicach 1.770 USD (w czwartek naruszone).
Opor w okolicach 1.847 USD.

Cena srebra nasladowata cene ziota. Nadal obowigzuje dtugoterminowy trend boczny, a
Srednioterminowy spadkowy. Wsparcie jest w okolicach 21,48 USD, a opér w okolicach 23,74 USD.

Na rynku miedzi cena miedzi dochodzac do poziomu szczytu wszech czasow (z 2011 roku) zawrdcita
i zaczeta spada¢ anulujgc formacje podwdjnego szczytu. Trwa mocna korekta. Kontrakty na miedz
majg opor na poziomie 446,60 centow/funt, a wsparcie na 406 centéow/funt.

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.
Pierwszy opor jest na poziomie 1,1463 USD, a wsparcie na 1,1150 USD.

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

Ponownie ostrzegam, ze je$li walka o limit zadtuzenia znowu sie rozpocznie (koniec stycznia 2022) i
wejdzie w ostrg faze to pojawi sie korekta, ale formacje kazgce kupi¢ dolara ocaleja.

W Polsce nadal na wykresach kurséw walut wida¢ przejscie do mocnego trendu wzrostowego kurséow
w ramach tagodnego kanatu zwyzkowego z ostatnich 10 lat, ale teraz rozpoczeta sie korekta w
oczekiwaniu na podwyzke stop i dzieki zwyzce EUR/USD.

EUR/PLN ma opor na 4,7240 PLN, a wsparcie przesuneto sie w okolice 4,5840 PLN. USD/PLN
wyszedt gorg z formacji flagi, co byto sygnatem kupna dolara, ale teraz sie koryguje. Ma opér na 4,2017
PLN, a wsparcie na 3,9500 PLN. CHF/PLN wyszedt z flagi i praktycznie nie ma oporu (niewielki na
4,51 PLN), a wsparcie przesuneto sie na 4,3843 PLN.

Na GPW indeks WIG20 wybit sie w sierpniu z trwajgcego od korica maja roku kanatu trendu bocznego
2.200 — 2.295 pkt. generujac sygnat kupna, ale teraz ten sygnat zanegowat. Naruszyt tez gorne
ograniczenie 10. letniego, tagodnego, kanatu trendu spadkowego, ktérego pokonanie bytoby silnym
sygnatem kupna, ale btyskawicznie od niego odskoczyt i rozpoczat korekte. Pierwsze wsparcie jest w
okolicy 2.122 pkt. Op6r w okolicach 2.228 pkt.
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mWIG40 po ustanowieniu nowego rekordu rozpoczat korekte. Opér na 5.873 pkt., a wsparcie na 5.164
pkt. sWIG80 dgzyt ku szczytowi z 2007 roku, gdzie rozpoczat korekte. Opér na 21.740 pkt., a wsparcie
na 19.806 pkt.

Dane makro z mijajacego tygodnia - zagranica

W USA indeks Chicago PMI zanurkowat z poziomu 68,4 pkt. do 61,8 pkt, a indeks zaufania
konsumentoéw publikowany przez Conference Board spadt z poziomu 111,6 pkt. do 109,5 pkt. Indeks
ISM dla przemystu wzrést, tak, jak oczekiwano do 61,1 pkt, a subindeks cenowy spadt. Publikowany
w czwartek raport o wnioskach o zasitek dla bezrobotnych pokazat, ze ziozono ich 222 tys.
(oczekiwano 240 tys.).

Dane makro z mijajacego tygodnia — Polska

We wtorek opublikowano Wskaznik Wyprzedzajgcy Koniunktury oraz Wskaznik Rynku Pracy (BIEC).
WWHK spadt o blisko 1 punkt w stosunku do odczytu sprzed miesigca, a BIEC pisze, ze ,Regularne
spadki wartosci wskaznika obserwujemy juz od czterech miesiecy. Sygnaty zapowiadajgce zwolnienie
aktywnosci gospodarki sg coraz wyrazniejsze i obejmujg coraz wiecej wymiarow dziatalnosci
gospodarczej.”.

Wskaznik Wyprzedzajgcy Koniunktury (WWK),
listopad 2021
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WRP zmalat w poréwnaniu do wrzesnia o 0,4 punktu, a BIEC pisze, ze ,Niedopasowanie podazy i
popytu na rynku pracy nasila sie”.
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Wskaznik Rynku Pracy (WRP), listopad 2021
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Opublikowany tez zostat indeks PMI dla polskiego przemystu w listopadzie — wzrést do poziomu 54,4
pkt. (oczekiwano 54 pkt.). Podobny obraz prezentowat ostateczny odczyt PKB z trzeciego kwartatu.

Wzrést 0 5,3% (wstepna dane mowity 0 5,1%). Pozytywnie wptywaty na ten odczyt inwestycje — wzrosty
0 9,3%, oraz zapasy.

To ostatnie wcale wedtug mnie nie jest plusem. Zapasy rosng, bo firmy zapetniajg magazyny w obawie
przed problemami z liniami logistycznymi i szykuja sie na duzy popyt, co wcale nie jest gwarantowane.
A jesli w koricu zaczng magazyny oprézniac to zaszkodzi w odczycie PKB.

Wzrost PKB w podziale na rozdysponowanie
% r/r, ceny state roku poprzedniego, niewyréwnany sezonowo
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{2 | Bank Pekao

4 mm Spozycie publiczne
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Zmiana zapaséw
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Zrédio: GUS, Pekao Analizy

| w koncu, najwazniejsza dana, czyli wstepny odczyt inflacji CPI dla listopada. Znowu zaskoczenie.

Oczekiwano wzrostu o 7,3% r/r, a tymczasem byto to 7,7%. To oczywiscie zwieksza
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prawdopodobienstwo podwyzki stop, ale czy RPP to zrobi? Duzy znak zapytania. Nawiasem moéwigc
w historii strefy euro wstepny odczyt byt najwyzszy w historii — 4,9% r/r.

W kolejnym tygodniu

W USA zobaczymy wnioski o zasitek dla bezrobotnych oraz inflacje konsumencka (CPI). Zobaczymy
tez wstepny raport Uniwersytetu Michigan.

W Polsce RPP podejmie decyzje o poziomie stop procentowych. Jesli pamieta sie to, co mowit w
ostatnim wywiadzie Adam Glapinski, szef NBP, to wydaje sie, ze wiadomo co zrobi Rada — podwyzszy
stopy, tylko nie wiadomo o ile. Jesli stopy wzrosnag, jak twierdzi Goldman Sachs o ponad 50 punktéw
bazowych, to decyzja pomoze bankom i ztotemu.

Podsumowanie

Jak skonczy sie w tym roku walka sw. Mikotaja (hossa konczaca rok) z Omicronem i Powellem? Jak
skonczy sie z Powellem to wiadomo — gracze sie z nowym stanowiskiem Fed pogodzg. Omicron jest i
bedzie nadal zagadkg (mimo izraelskiej opinii) i niepewnoscia, ale jesli naprawde powoduje stabe
efekty (przy nieco wiekszej zarazliwosci) to i ten negatywny wptyw w koncu zniknie, co moze
doprowadzi¢ do nieztego zakonczenia roku.

Na razie znika jedno zagrozenie — sprawa finansowania agend rzgdowych w USA i podniesienie limitu
zadtuzenia. Obie partie zgodzity sie (obie izby Kongresu to zaakceptowaty), ze tymczasowo (bo 3.12
mijat termin poprzedniego przesuniecia) przedituzg finansowanie agend federalnych i nie bedg
przejmowaty sie limitem zadtuzenia. Ta tymczasowos¢ ma trwa¢ do 18. lutego 2022 roku. Czyli
Kongres kopie puszke wzdtuz pochytej drogi — w styczniu trafi na mur?

Badanie Reutersa pokazato, ze 23 zarzgdzajgcych funduszami nadal wykazuje potezny optymizm. W
potowie 2022 roku XETRA DAX ma zyska¢ 8% (od stanu z poniedziatku), a CAC-40 6%. Poza tym
analitycy JP Morgan i Deutsche Bank twierdzili, ze nowy wariant nie doprowadzi do trwatego
pogorszenia nastrojow na rynkach. Sondaz Deutsche Bank pokazat, ze jedynie 10% inwestorow
obawia sie tego, ze Omicron popsuje na trwate nastroje w korncéwce roku.

Takie r6zowe okulary najbardziej mnie niepokoja, bo bardzo tatwo zamieni¢ je w wyprzedaz.
Wystarczy, zeby jakas mutacja wirusa (niekoniecznie Omicron) byta duzo grozniejsza od Delty (z
wiekszg Smiertelnoscig). Mam jednak coraz wieksze przekonanie, ze grudzien i rok zakohczymy w
lepszych nastrojach niz miaty miejsce na przetomie miesiecy.

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

Niniejszy materiat ma wytgcznie charakter promocyjny i nie stanowi oferty ani zaproszenia do sktadania
ofert w rozumieniu przepiséw Kodeksu cywilnego. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga
stanowi¢ wytgcznej podstawy do skorzystania z ustug oferowanych przez Spoétke lub do podjecia
Jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Wymagane przepisami prawa informacje o Spoéifce 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
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