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

Dane o inflacji ze Strefy Euro zdecyduija o kierunku EURUSD? Ostatnie wydarzenia

Wczorajszy dzien, kiedy Amerykanie obchodzili Swigto Dzigkczynienia, przyniést spokojna Japonia: produkcja przemystowa za pazdziernik (m/m ponizej oczekiwan:
kontynuacje dotychczasowych ruchéw na gtdwnych parach. Z niewielkg korekta mielismy do 0.5%, prognoza 2.1%, poprzednio 1.5%

czynienia na tynku ztotego, ciezko jednak stwierdzi¢, czy przyniesie to trwatg poprawe sentymentu

do ztotéwki. Wczorajsze odczyty makro nie przyniosty wigkszych zaskoczeri. Warto na pewno Niemcy: sprzedaz detaliczna w Niemczech za pazdziernik (m/m) ponizej

wspomnie¢ wystapienie prezesa Banku Anglii, ktéry doprowadzit swoimi stowami do wzrostéw na oczekiwari: -0.8%, prognoza 0.5%, -0.6% (rewizja z -0.4%)

GBPUSD, do poziomdéw nie widzianych od stycznia tego roku. Mieszane odczyty z Japonii,
nieznacznie umocnity Jena w stosunku do innych walut. Wida¢, ze z jednej strony inflacja bardzo
powoli jednak ciggle roscie osiggajac 0.6 % w regionie Tokio, z drugiej jednak nie najlepiej wygladaja o oo .
wydatki gospodarstw domowych oraz produkcja przemystowa. Wiekszych ruchéw na euro nie Kalendarz na najbllzsze gOdZIny
spowodowaty informacje o obnizce ratingu dla Holandii oraz gorsza od oczekiwan sprzedaz
detaliczna w Niemczech, ktéra wyniosta -0.8%.

Dzisiejsze kalendarium nie jest obszerne, jednak zawiera jeden bardzo istotny punkt. Duze znaczenie
dla inwestoréw bedzie miat odczyt inflacji CPI dla Strefy Euro. Po wczorajszych wyzszych od PLN 10:00  PKB finalne za Il kw. (r/r), prognoza 1.7%, poprzednio
oczekiwan odczytach z Niemiec oraz Hiszpanii, nalezy spodziewac sie, iz réwniez w catej Strefie Euro 1.2%

zobaczymy dzi$ lekkie przyspieszenie inflacji. Ze wzgledu na fakt, iz beda to jedyne dane o zmianach
cen, ktére Europejski Bank Centralny pozna przed czwartkowg decyzja w sprawie stop
procentowych, nalezy oczekiwaé, ze przy wiekszym odchyleniu do géry obnizka stopy depozytowej

CHF 09:00 Indeks instytutu KOF za listopad; prognoza 1.82,
poprzednio 1.72

GBP 10:30 Nowe kredyty indywidualne za pazdziernik (m/m),
prognoza 2.1 mld, poprzednio 1.9 mld

bedzie jeszcze mniej prawdopodobna niz obecnie. Osobng kwestig jest kolejna runda LTRO, ktéra jak EUR 11:.00  Stopa bezrobocia za pazdziernik, prognoza 12.2%,
donosza media moze zosta¢ wprowadzona, jednak skorzystanie ze $rodkéw bedzie obarczone poprzednio 12.2%

warunkiem, wykorzystania ich na zwigkszenie akcji kredytowej dla przedsigbiorstw, co z pewnoscig

ograniczytoby liczbe zainteresowanych bankéw. Ze wzgledu na tzw. ,czarny pigtek”, czyli zwyczajowy Inflacja HICP za pazdziernik, prognoza 0.8%, poprzednio
poczatek sezonu wyprzedazy w Stanach Zjednoczonych, réwniez dzi$ aktywnos$¢ amerykanskich 0.7%

inwestorébw moze by¢ ograniczona, gdyz czes¢ z nich wczesniej zaczeta juz weekend. Pierwsze CAD 14:30  PKB (m/m) za wrzesier, prognoza 0.1%, poprzednio

doniesienia o dzisiejszej sprzedazy powinny da¢ odpowied?, czy bedzie istniata szansa na rajd 0.3%
Swietego Mikotfaja na gietdach za oceanem. Warto réwniez pamigta¢, iz w weekend opublikowane
zostang odczyty PMI z Chinskiej gospodarki, co moze mie¢ duzy wptyw na znajdujgcego sie pod
presja od jakiegos czasu dolara australijskiego oraz nowozelandzkiego.
Woczorajsze zamkniecie EURUSD wewnatrz kanatu wzrostowego powoduje, iz nalezy oczekiwad
podejscia do 1.3645-50, gdzie mogg rozstrzygnac sie losy dalszych wzrostéw eurodolara. Warto
jednak mie¢ na uwadze, ze w przysztym tygodniu poznamy decyzje ECB oraz dane z rynku pracy w
USA, co sugeruje, ze wahania moga zupetnie oderwac sig¢ od techniki. Najblizsze wsparcie to okolice
1.3580, a w przypadku przetamania tego poziom, nalezatoby patrze¢ w strone 1.3460, gdzie znajduje
sie 50 sesyjna $rednia oraz linia trendu wzrostowego.

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

Wykres EURUSD, interwat dzienny
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Notowania rynkowe (08:30)
Waluty Indeksy Towary Obligacje

EURUSD 1.36062 DE 30 9389.8 GOLD 12425 TNOTE 125.44
EURPLN 4.1988 us 30 16134 BRENT 110.89 EURBUND 141.83
USDPLN 3.08619 US 500 1809.7 WTi 92.22 ITBOND 116.32
USDJPY 102.189 US 100 3483.1 COPPER 321.28
GBPUSD 1.63432 POL20 2584.5 SILVER 19.794
EURCHF 1.23223 FRA 40 4302.3 CORN 419.25
AUDUSD 0.90992 UK 100 6653.5 SOy 1320
USDCAD 1.05954 JPN 225 15683 WHEAT.US 653.5
NzZDUSD 0.81137 usD_I 80.591 COCOA.US 2781
Korona szwedzka po presjg Interwencja malo prawdopodobna
Wykres 2. NOKSEK, interwat czterogodzinny Wykres 3. EURUAD, interwat tygodniowy
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Szwecja wyrdznia sie jako jedna z najbardziej wylewarowanych gospodarek W oczekiwaniu na interwencje walutowg Banku Rezerwy Australii rynki

wsrdd krajow rozwinietych z najwiekszym poziomem zadtuzenia gospodarstw zaczety nerwowo wyprzedawac dolara australijskiego windujac kurs pary
domowych, co powoduje, iz korona szwedzka bardziej, niz inne waluty krajow EURUAD w okolice poziomdw nie obserwowanych od ponad trzech lat.
G10 narazona jest na wzrost krajowych stop procentowych. Nalezy zatem Czes$¢ analitykdw uwaza, ze ,przecena” na Aussie sprowokowana stowami
$ledzi¢ dane makro, w celu wyrobienia opinii nt. nastepnej decyzji Riksbanku. przewodniczacego RBA Glenn’a Stevens’a o potencjalnej interwencji
Dzi$ warto odnotowac jedynie poranng publikacje Produktu Krajowego Brutto walutowej stwarza okazje do zawarcia dtugich pozycji na dolarze
w Szwegji za Ill kw. (prognoza 0.5% k/k), dane o wzroscie bedg bez watpienia australijskim. Jezeli chodzi o prawdopodobienstwo interwencji, to naszym
kluczowe dla przysztosci korony szwedzkiej. zdaniem pozycjonowanie rynku pozwala twierdzi¢, iz jest ono niskie.
Inflacja spowolnita, a srodki makroostroznosciowe zaimplementowane przez Przyktady interwencji walutowej przeprowadzonych zaréwno przez Japonie
Riksbank celujgce w opanowanie sytuacji na rynku nieruchomosci (Szwecja jak jak i Szwajcarie wskazuja, ze interwencja przeprowadzana jest wtedy, gdy
wiekszos¢ krajow G10 boryka sie z problemem rozbuchanych cen mieszkan) pozycjonowanie rynku jest albo neutralne, albo skrajnie wykupione.
zmniejszyty niepokdj zwigzany z powstaniem banki. Jezeli dane o wzroscie Obecnie, na postawie analizy kontraktéw futures na dolara australijskiego,
zawiodg, uczestnicy rynkow zaczng dyskontowac grudniowa obnizke stop mozna twierdzi¢, ze dolar australijski jest druga najbardziej wyprzedang
procentowych, co doprowadzi do deprecjacji korony norweskiej i wesprze walutg wsrdéd walut krajow G10. Przypadek Australii jest rowniez
kurs pary NOKSEK. nieporéwnywalny z przypadkiem Czech (CNB przeprowadzit ostatnio
Na horyzoncie widaé réwniez odczyt produkcji przemystowej za pazdziernik interwencje w celu ostabienia korony), gdzie eksport stanowi okoto 80%
zaplanowanej na 10 grudnia oraz odczyt listopadowych danych nt. inflacji CPI PKB. Dla poréwnania, eksport Australii stanowi ,jedynie” 20% PKB tego
(prognoza -0.1% r/r) i bezrobocia (prognoza 7.3%), ktéry bedzie mie¢ miejsce kraju, z czego ptowa to eksport towardw, ktérego wielkos¢ jest w duzej
dwa dni pdzniej. ROwniez powyzisze dane nalezatby $ledzi¢ prébujac mierze uniezalezniona od kursu dolara australijskiego. Szukajac waluty
wyprzedzi¢ ewentualne dalsze luzowanie polityki monetarnej przez Riksbank. finansujacej zakup Aussie warto rozwazy¢ euro, chociazby ze wzgledu na
Norgesbank decyzje o poziomie stop procentowych podejmie na posiedzeniu rynkowe oczekiwania dalszego tagodzenia polityki monetarnej przez ECB.
w przyszty czwartek (05-12-2013), co ciekawe rynki juz czesciowo wycenity Analiza techniczna zdaje sie potwierdza¢ wnioski ptynace z obserwacji
podwyzke stép. Naszym zdaniem, patrzac na sptywajace z Norwegii dane otoczenia makroekonomicznego Australii — kurs zbliza sie do niezwykle
makro, jest to decyzja przedwczesna. Mozna domniemywa¢, ze jezeli bank silnego ograniczenia, przez ktére juz dwa razy w tym roku zostat pokonany
centralny Norwegii, wbrew oczekiwaniom rynku, nie zmieni dotychczasowej (odpowiednio lipiec i sierpien). Ostatni raz parze EURAUD udato sie
polityki monetarnej, to pare NOKSEK czeka nieznaczna korekta. sforsowac poziom 1.5031 ponad trzy lata temu. O zblizajgcej sie korekcie
Sytuacja techniczna na wykresie pary NOKSEK nie jest jednoznaczna. Kurs moze $wiadczyé wysoki wspoétczynnik Indeksu Sity Wzglednej (ang. RSI)
przebit poziom oporu wyznaczony przez 50% zniesienie fali wzrostowej ktéry dotart juz w okolice 70 punktéw, co zwykto sie odczytywac jako silne
Fibonacciego i obecnie atakuje opdr w postaci linii krotkookresowego trendu. wyprzedanie ryku i sygnat odwrécenia trendu. W przypadku oddania przez
Jezeli parze uda sie przetamac powyisze opory, to nastepnym przystankiem kurs pary EURAUD pola, korekta moze siegng¢ poziomu 1.4229 tj,
jest potencjalnie poziom 1.06970 wyznaczony zaréwno przez pazdziernikowe poczatkow ostatniej fali wzrostowej. Jezeli jednak powyzszy scenariusz
minimum jak i 61.8 poziom ekspansji Fibonacciego. zostanie zanegowany: ,sky is the limit”.

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

Zat6z 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 publikacjig handlowa, zostata przygotowana wyfgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w
rozumieniu przepisdw ,,Rozporzadzenia Ministra Finansw 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 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 dokfadnosci, kompletnosci ani
trafnosci tych informacji. Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A., jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponosza 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 mogg byc 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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