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Niniejsza publikacja jest publikacjg handlowa, prosimy o zapoznanie sie z oswiadczeniem umieszczonym na jej koncu.

EURUSD coraz blizej wybicia?

Woczorajszy dzien przynidst lekkie uspokojenie po negatywnym impulsie dostarczonym przez
informacje ptynace z chiniskiej gospodarki. Indeks S&P500 nieznacznie zyskiwat i wydaje sie, ze
osiggniecie nowych szczytow jest jak najbardziej prawdopodobne, szczegdlnie ze wzgledu na
dobre wyniki, ktére ciagle naptywaja z amerykanskich spotek. Z kolei odczyty PMI
z gospodarek Strefy Euro, ktére poznaliSmy wczoraj nie zachwycity inwestoréow. Niemiecki PMI
dla przemystu wynidst 51.5 pkt, co byto praktycznie zgodne z oczekiwaniami analitykdw
i ztagodzito zte wrazenie po francuskich danych, ktére okazaty sie by¢ zdecydowanie gorsze od
prognoz. Podczas sesji amerykanskiej poznalismy dane o liczbie wnioskow o zasitek dla
bezrobotnych, ktdéra spadta w stosunku do zesztego tygodnia i wyniosta 350 tys.. Bilans
handlowy wykazat nieznacznie mniejszy od oczekiwar deficyt, co jednak znaczaco nie
przetozyto sie na zachowanie dolara oraz indekséw. Obecny tydzien najprawdopodobniej
zakoriczy sie znaczacymi wzrostami EURUSD, ktdre utrzymuje sie obecnie powyzej 1.38.
W dzisiejszym kalendarium warto zwrdci¢ uwage na odczyt nastrojow IFO z niemieckiej
gospodarki, ktéry w europejskiej fazie sesji moze zdecydowad o nastrojach panujacych na
rynkach. Bardzo istotny odczyt PKB za trzeci kwartat poznamy réwniez dla funta, ktéry
znajduje sie obecnie na wysokich poziomach powyzej okolic 1.62 i w przypadku pozytywnego
zaskoczenia moze pokusi¢ sie o atak na okolice 1.63, gdzie znajduje sie dtugoterminowa linia
trendu spadkowego. Z USA istotnym odczytem moga okaza¢ sie zamowienia na dobra
trwatego uzytku, ktére jezeli nie bedg znaczaco odchylone od rynkowego konsensusu nie
powinny przynies¢ na rynki wiekszej zmiennosci. Na samo zakoriczenie tygodnia warto zwrdci¢
uwage na wystgpienie publiczne Jorga Asmussena cztonka zarzadu ECB, ktéry jak mozna byto
sie juz przekonac swoimi stawami potrafi spowodowac zmienno$é na rynku EURUSD.
Z technicznego punktu widzenia eurodolar dotart dzi$ rano do bardzo waznego poziomu oporu
wyznaczanego przez 61.8% zniesienia Fibo fali spadkowej z lat 2011-2012, na poziomie 1.3830.
Po ewentualnym przetamaniu tych okolic strona popytowa napotka na kolejng przeszkode,
czyli gérne ograniczenie kanatu wzrostowego, ktére znajduje sie w okolicach 1.3855.
Ewentualne zamkniecie dnia powyzej okolic 1.3830, sugerowatoby jednak kontynuacje ruchu
nawet w strone 1.40. Obecnie nalezy jednak by¢ bardzo ostroznym, gdyz poziom wykupienia
sugeruje, ze nawet nieznaczny impuls moze by¢ w obecnej sytuacji przyczynkiem do korekty,
ktéra bez powaznych konsekwencji technicznych mogtaby dotrze¢ do poprzedniego szczytu
w okolicach 1.3710.

Kamil Maliszewski, Dom Inwestycyjny BRE Banku, Zespét BRE FOREX ECN

Wykres 1 EURUSD, interwat dzienny

Ostatnie wydarzenia

Japonia: inflacja bazowa CPI za pazdziernik (r/r) w rejonie Tokio: 0.3%,
prognoza 0.4%, poprzednio 0.2%
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Indeks instytutu Ifo za pazdziernik, prognoza 108.2,
poprzednio 107.7

Produkt Krajowy Brutto (k/k) za Ill kw., prognoza 0.8%,
poprzednio 0.7%(rewizja z 0.6%)

Wstepne zamdwienia na dobra bez Srodkéw transportu
(m/m) za wrzesieri, proghoza 0.6%, poprzednia -0.1%

Ostateczna wartos$¢ indeksu Uniwersytetu Michigan za
pazdziernik, prognoza 75.2, poprzednio 77.5

Wystgpienie publiczne cztonka zarzadu ECB (J6rg
Asmussen)
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Notowania rynkowe (08:30)

Waluty Indeksy

EURUSD 1.38158 DE30 8949.6
EURPLN 4.1843 uUs30 15494
USDPLN 3.02864 US 500 1749.5
USDJPY 97.069 US 100 3378.1
GBPUSD 1.62174 POL20 2544.5
EURCHF 1.23062 FRA 40 4256.3
AUDUSD 0.95978 UK 100 6705
USDCAD 1.04244 JPN 225 14117
NzZDUSD 0.83146 usD_I 79.176

Czeska Partia Sogaldemokratyczna u wiadzy?

ogrrWykres 2. EURCZK, interwat czterogodzinny
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Wedtug najnowszych sondazy najwiekszym poparciem moze poszczy¢ sie
Czeska Partia Socjaldemokratyczna (CSSD) przewodzona przez Bohuslava
Sobotke. Badanie przeprowadzone przez agencje Sanep z dnia 21.10.2013
wskazuje, iz w zaczynajacych sie dzi§ wyborach parlamentarnych CSSD
mogtaby zdoby¢ nawet 26% gtoséw, na drugim miejscu z 16.9% plasuje sie
Komunistyczna Partia Czech i Moraw (KCSM).

Poparcie dla CSSD jednak wyraznie spadfo i nie mozna oczekiwa¢, iz partia
bedzie w stanie zdoby¢ bezwzgledng wiekszos¢ (101 z mozliwych 200
mandatéw). Najbardziej prawdopodobnym wydaje sie scenariusz
lewicowego rzadu mniejszoéciowego w koalicji z KDU-CSL (partia chadecka)
nieoficjalnie  wspieranego przez komunistéw (tzw. postanowienie
bohuminskie nie pozwala lewicy na koalicje z komunistami, co prawda
Bohuslav Sobotka parokrotnie wspomniat juz, iz powyisze postanowienie
mozna by uchyli¢). Niemniej jednak ostatni wzrost popularnosci nowy partii
takich, jak zatozona przez miliardera Andrej’a Babis’a Akcji Niezadowolonych
Obywateli (ANO) w potaczeniu z pokazng pulg niedecydowanych wyborcéow
pozostawia znaczaca niepewnosé co do wyniku wyboréw.

Jezeli chodzi o kwestie formalne, to prezydent Zeman wyznaczy premiera
(przypuszczalnie lidera CSSD Sobotke), ktéry bedzie miat 30 dni na
utworzenie gabinetu. Nastepnie rzad bedzie miec kolejne 30 dni na uzyskanie
wotum zaufania. Jezeli rzadowi nie uda sie zdoby¢ wotum, prezydent
ponownie desygnuje premiera i proces zaczyna sie ponownie.

Gospodarczo, od strony zwiekszania przychodéw budzetowych program
CSSD zaktada podwyzszenie podatku CIT z obecnych 19% do poziomu 25-30%
dla duzych przedsiebiorstw, wprowadzenie nowej stawki podatku na oséb o
wysokich dochodach, zniesienie drugiego filara emerytalnego oraz ponowna
ocene restytucji na rzecz Kosciota uzgodnionej przez parlament w ubiegtym
roku (koszt szacowany na okoto 1.5% PKB). Od strony wydatkéw planowane
jest promowanie mieszkalnictwa, inwestycje infrastrukturalne oraz wzrost
ptacy minimalnej.

Wojciech Stokowiec, Dom Inwestycyjny BRE Banku, Zespot BRE FOREX ECN

Towary Obligacje

GOLD 13433 TNOTE 127.6
BRENT 107.06 EURBUND 140.96
WTI 97.12 ITBOND 11433
COPPER 324.98
SILVER 22.585
CORN 442.5
soy 1310
WHEAT.US 697.75
COCOA.US 2692

Nowa polityka ekologiczna Chin moze ostabic Aussie

Wykres 3. AUDUSD, interwat dzienny
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Waluty surowcowe znalazty sie w ostatnich dniach pod presjg spadkowg
wraz z pierwszymi oznakami zmniejszonej ptynnosci na chiiskich rynkach
pienieznych (1W SHIBOR znéw wzrdst wczoraj do 4.68%). Naszym zdaniem,
wyzsze stopy na rynku miedzybankowym nie stanowiag trwatej zmiany
w polityce monetarnej Ludowego Banku Chin (PBoC), PBoC juz bowiem
trzeci dzien wstrzymywat sie od dokonywania operacji otwartego rynku,
lecz sg sytuacjg przejsciowa. Sytuacja powinna unormowac sie wraz
z rozpoczeciem nowego miesigca, zwtlaszcza, iz dane o aktywnosci
gospodarczej w Chinach daja powdd do optymizmu: wczorajszy odczyt PMI
okazat sie by¢ lepszy od prognoz.

Wraz z normalizacja sytuacji zaréwno dolar australijski i dolar
nowozelandzki powinny odrobi¢ straty, zwtaszcza, jezeli Bank Rezerwy
Nowej Zelandii wyda komunikat w ktérym nadal bedzie sugerowa¢, ze
w 2014 roku bedzie aktywnie zaciesnia¢ polityke monetarna.

Na niekorzys¢ dolara australijskiego moze jednak swiadczy¢ fakt, iz wraz ze
zblizajaca sie zima cze$¢ samorzaddw chinskich ogtosito wprowadzenie
w zycie rygorystycznych Srodki przeciwdziatania zanieczyszczeniom (to, ze
Chinom grodzi katastrofa ekologiczna nie jest bynajmniej tajemnica, o skali
problemu niech $wiadczy fakt, iz pochylaja sie nad nim wtadze na szczeblu
centralnym).Przedsiewziete ~ $rodki mogg  ograniczy¢  dziatalnosé
przemystowa, zwtaszcza jezeli odczyty poziomu zanieczyszczenia okazg sie
wysokie. Oprocz dziatan prawnych zmierzajagcych do ograniczenia uzycia
wegla jako $rodka opatowego, Chiny ogtosity, iz do konca roku cztery
elektrownie weglowe zostang zastgpione przez elektrownie opalane gazem
ziemnym. Biorgc pod uwage strukture eksportu Australii i Nowej Zelandii
mozna spodziewac sie, ze to kiwi wyjdzie obronng reka z ograniczonego
popytu na wegiel zgtaszanego przez Chiny. Powyzsze rozumowanie
potwierdza sytuacja techniczna na parze AUDNZD, gdzie kurs do silnego
oporu wyznaczonego przez 50% promiers wachlarza Fibo.

Wojciech Stokowiec, Dom Inwestycyjny BRE Banku, Zespot BRE FOREX ECN

Najblizsze rolowania kontraktéw i prognozowane wartosci dywidend mozna znalez¢ w zaktadce Rolowania i dywidendy na naszej stronie internetowej.

Zaloz rachunek realny juz dzi§ na breforex.pl

Niniejsza publikacja przygotowana przez Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Wspdlnej 47/49, jest publikacjg handlowa, zostata przygotowana wylgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w
rozumieniu przepisow ,,Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informadji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentdw finansowych lub ich emitentéw lub wystawcéw (Dz. U. nr 206 z 2005 r.), nie
stanowi porady inwestycyjnej, nie stanowi oferty zbycia lub nabycia wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania. Informacje zawarte w
niniejszej publikacji oparte sg na danych uzyskanych ze Zrédet, ktére Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A., dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. nie gwarantuje jednak dokfadnosci, kompletnosci ani
trafnosci tych informacji. Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A., jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za wszelkie skutki finansowe i niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszej
publikadji lub zawartych w niej informadji. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w niniejszej publikacji stanowig jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jej wydania i moga by¢ zmieniane bez uprzedzenia. Opinie
wyrazone w ninigjszej publikacji nie pozostaja w jakiejkolwiek zaleznosci od rekomendaciji przygotowywanych przez Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.. Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. nie jest zobowigzany do aktualizowania ani modyfikowania
niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcow w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dom Inwestycyjny BRE Banku
S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie niniejszej publikacji bez pisemnej zgody Domu Inwestycyjnego BRE Banku S.A.
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