Sis Qru.%)& .

Analiza poranna FX
poniedziatek, 25 listopada 2013, godzina 08:30 Aog of

EURUSD EURPLN GOLD BRENT DE30 uUs30 POL20

Niniejsza publikacja jest publikacjg handlowa, prosimy o zapoznanie sie z oSwiadczeniem umieszczonym na jej koncu.
EURUSD bez okreslonego kierunku Ostatnie wydarzenia
Sytuacja na gtéwnych parach z wyjatkiem jena ciggle przedstawia sig obecnie niejasno. Wydaje Kanada: inflacja konsumencka CPI za pazdziernik (m/m) ponizej oczekiwar:
sie, ze EURUSD, réwniez w nadchodzacym tygodniu bedzie wrazliwy na informacje -0.2%, prognoza -0.1%, poprzednio 0.2%

nadchodzace na rynek, szczegdlnie te zwigzane z mozliwg decyzja ECB w sprawie obnizki
stopy depozytowej. Niepewnos¢ na rynkach bedzie wzmagata réwniez kwestia porozumienia
koalicyjnego w Niemczech. Negocjacje pomiedzy SPD oraz CDU, s3 na koricowym etapie, Lma .
jednak ostateczny ich wynik bedzie musiat by¢ zatwierdzony w referendum przez prawie pét Kalenda'z na najbllzsze gOlenV
miliona cztonkéw partii socjaldemokratycznej, a obecnie opinie co do racjonalnosci
wchodzenia w koalicje z chadekami sg podzielone p6t na pét. Kolejnym istotnym wydarzeniem
powinno by¢ w tym tygodniu ostateczne zatwierdzenie przez amerykanski Senat Janet Yallen
na przewodniczacego FED, co moze w krétkim terminie negatywnie wptywaé na dolara. EUR 13:45  Wystapienie publiczne szefa Banku Hiszpanii
Najwazniejsze z kolei w kontekscie decyzji Europejskiego Banku Centralnego powinny by¢
piatkowe dane o inflacji HICP ze Strefy Euro, ktéra jezeli dalej utrzymywataby sie na niskich
poziomach, mogtaby zmusi¢ ECB do obnizki stopy depozytowej. W tym kontekscie warto
réowniez w nadchodzacym tygodniu $ledzi¢ doniesienia ze strony poszczegdlnych cztonkéw
ECB, gdyz rynek w ostatnim czasie pozostawat bardzo wrazliwy na kazde stowa dotyczace
polityki monetarnej. W dzisiejszym kalendarium brak wielu istotnych odczytéw. Warto zwrdcié
jedynie uwage na dane o kredytach hipotecznych z Wielkiej Brytanii, ktére nie powinny
doprowadzi¢ do wybicia przez GBPUSD waznych oporéw, moga by¢ jednak pretekstem do
nieznacznego odejscia od szczytdw. Wazniejsze dane w kontekscie dalszego kierunku dla funta
poznamy w $rode, kiedy opublikowane zostanie PKB za Ill kwartat. Znaczenie moze mie¢ takze
liczba podpisanych umoéw kupna domoéw z USA, jednak wiecej danych z amerykariskiego rynku
nieruchomosci poznamy we wtorek. Nalezy pamietac, ze w czwartek Amerykanie nie pracuja
ze wzgledu na Swieto Dziekczynienia, a w pigtek rozpoczyna sie sezon wyprzedazy i jezeli tzw.
»black Friday” przyniesie dobry rezultaty, nastroje na gietdach w USA mogg sie jeszcze
poprawic.
Technicznie sytuacja na EURUSD jest obecnie niejasna, gdyz kurs porusza sie w szerokim
pasmie wahan pomiedzy 1.3400-1.3580. Istotnymi oporami pozostaja linia trendu
wzrostowego na 1.3565 i dalej szczyt z zesztego tygodnia na 1.3580, pokonanie tej strefy
otworzytoby droge do dalszych wzrostéw w strone 1.3650. Z kolei zamkniecie ponizej 50
sesyjnej Sredniej w okolicach 1.34 jest konieczne aby doprowadzi¢ do zejScia w strone
ostatnich miniméw ponizej 1.33. Do pigtku jednak mozemy nie zobaczy¢ rozstrzygniecia, co
jednak nie wyklucza sporej zmiennosci ze wzgledu na szeroki zakres obecnych wahan.

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

GBP 10:30 Nowe kredyty hipoteczne (m/m) prognoza 45.2 tys.,
poprzednio 43 tys.

usb 16:00 Indeks podpisanych uméw kupna doméw (m/m) za
pazdziernik, prognoza 2%, poprzednio -5.6%

Wykres 1 EURUSD, interwat dzienny
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Notowania rynkowe (08:30)
Waluty Indeksy Towary Obligacje
EURUSD 1.35401 DE 30 9257.6 GOLD 12314 TNOTE 126.52
EURPLN 4.19805 Us30 16112 BRENT 108.75 EURBUND 141.04
USDPLN 3.10066 US 500 1808.5 wrl 93.57 ITBOND 115.71
USDJPY 101.864 US 100 3433.8 COPPER 321.03
GBPUSD 1.62144 POL20 2600.5 SILVER 19.673
EURCHF 1.23056 FRA 40 4305 CORN 424.75
AUDUSD 0.91276 UK 100 6703.8 SOy 1316.5
USDCAD 1.05684 JPN 225 15603 WHEAT.US 653.75
NzDUSD 0.81967 UsD_| 80.886 COCOA.US 2796
W Hiszpanii pierwsze wzrosty AUDNZD kontynuuje wedréwke na potudnie

Wykres 2. SPA,35, interwat czterogodzinny
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Ekonomisci

spodziewaja sie, iz odczyt PKB w Hiszpanii (28.11.2013)

wskaze, iz krajowa gospodarka wzrosta w ujeciu kwartalnym o okoto 0.1%

(dane wyréwnane sezonowo).

Co prawda wzrost gospodarczy w drugiej pofowie roku nie bedzie
wystarczajacy, aby zrekompensowaé spadek aktywnosci ekonomicznej

w pierwszych kwartatach biezacego i powstrzymac gospodarke Hiszpa

nii

przed skurczeniem sie 0 1.2% w ujeciu rocznym, nie mniej jednak obecna

dynamika pozwala sadzi¢, iz rok 2014 Hiszpania zakonczy na plusie.

Wzrost gospodarczy bedzie nadal opierac sie na zyskach wypracowanych
przez handel zagraniczny, jako ze znaczy spadek jednostkowych kosztow

pracy poprawit konkurencyjnos¢ Hiszpanii i doprowadzit do ozywienia

w

eksporcie. Rosnacy eksport powinien z kolei przyczyni¢ sie do inwestycji

kapitatowych.

Patrzac od strony popytowej mozna domniemywac, ze stabilizacja

na

rynku pracy powinna w nadchodzacych kwartatach powstrzymac
postepujacy spadek popytu wewnetrznego réwniez stanowigc wsparcie
dla wzrostu. W powyzszym kontekscie uwaza¢ mozna, ze stabilizujace sie
fundamenty gospodarcze przetoza sie na poprawe sytuacji na krajowym
rynku kapitatowym. W S$rednim-dtuiszym okresie mozna sie zatem
spodziewad, iz kurs SPA35 wybije sie gdérg z kanatu spadkowego,

w ktérym porusza sie od ostatniego tygodnia pazdziernika.

Dzi§ warto odnotowaé jedynie wystgpienie publiczne prezesa Ban

ku

Hiszpanii Luis’a Linde na cyklicznej konferencji w Madrycie. Godna uwagi
bedzie réwniez publikacja sprzedazy detalicznej (r/r) za pazdziernik

zaplanowana na $rode (prognoza -1.5%, poprzednio 2.2%).

Nastepnie inwestorzy bedg mie¢ okazje zapozna¢ sie z opisywanym

odczytem PKB dla Hiszpanii za Il kw.

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

Zat6z rachunek realny juz dzi$ na breforex.pl

Wykres 3. AUDNZD, interwat czterogodzinny
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W zesztym tygodniu inwestorzy z ekspozycjg na dolara australijskiego skupili
sie gtéwnie na analizie komunikatéw sptywajgcych z RBA: we wtorek
opublikowany zostat protokét z posiedzenia RBA z paZdziernika, w czwartek
miato miejsce natomiast wystgpienie publiczne szefa RBA Glenn’a
Stevens’a.

Stevens powtdrzyt, iz interwencja walutowa ciaggle pozostaje w rozwazanym
instrumentarium, niemniej jednak bilans kosztéw i strat zwigzanych
z przeprowadzeniem interwencji przechyla sie na razie na korzysé pasywnej
polityki monetarnej. W biezacym tygodniu w centrum uwagi znajdowac sie
bedzie odczyt zmiany w wydatkach kapitatowych (ang. CAPEX) w sektorze
prywatnym za trzeci kwartat. Dane o imporcie déb kapitatowych w drugim
kwartale pozwalajg twierdzi¢, iz prognozowany spadek wydatkach
kapitatowych w wysokosci 1.2% raczej nie zaskoczy pozytywnie.

W poréwnaniu do w miare czytelnego tonu przedstawicieli RBA
zdradzajacego niepokdj o stan krajowej gospodarki, komunikaty sptywajace
z RBNZ byty zdecydowanie bardziej zréznicowane. Pomimo faktu, iz RBNZ
powtdrzyt swéj poglad o ,przewartosciowaniu” waluty twierdzac, iz stwarza
bariery dla wzrostu, nie przeszkodzito to im przedstawic¢ prognoz, w ktérych
przyszte PKB znajduje sie powyzej trendu.

Patrzac na pare AUDNZD od strony dolara nowozelandzkiego nalezy
wspomnie¢ o zaplanowanym na wtorek odczycie bilansu handlu
zagranicznego w pazdzierniku oraz czwartkowej publikacji przygotowanego
przez ANZ (ang. Australia and New Zealand Banking Group) wspoétczynnika
zaufania biznesu w Nowej Zelandii. Biorgc pod uwage, iz wspotczynnik ten
systematycznie znajduje sie terytorium ekspansji spodziewac sie mozna
kontynuacji trendu spadkowego na parze AUDNZD.

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Wspdlnej 47/49, jest publikacja handlowa, zostata przygotowana wylacznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w
rozumieniu przepisdw ,,Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji 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 instrumentdw finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania. Informacje zawarte w
ninigjszej publikacji oparte s3 na danych uzyskanych ze zrédet, ktére Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A., dziatajgc w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. nie gwarantuje jednak doktadnosci, 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 informacji. 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 nieodpfatnie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie niniejszej publikacji bez pisemnej zgody Domu Inwestycyjnego BRE Banku S.A.
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