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

Dobre dane z USA nie robig juz wrazenia na
inwestorach?

Pigtkowe odczyty z rynku pracy w USA bardzo pozytywnie zaskoczyly inwestorow.
Poprawa byta widoczna zaréwno w samej liczbie nowoutworzonych miejsc pracy,
ktora wyniosta ponad 200 tys., jak i w stopie bezrobocia, ktéra spadta z 7.3% do
7%. Cieszy¢ takze powinna wydtuzajaca sie $rednia liczba godzin pracy, ktéra
wzrosta do 34.5 h, co $wiadczy o coraz wiekszej liczbie osdb zatrudnionych
w petnym wymiarze godzinowym i powinno by¢ waznym argumentem dla FOMC
w kontekscie ograniczania QE. Rynki na tak dobre odczyty nie zareagowaty jednak
zgodnie ze znanym w ostatnim czasie schematem, czyli umocnieniem dolara oraz
odptywem srodkéw od ryzykownych aktywow. Tracacy dolar oraz rosnace gietdy
w USA mogga $wiadczy¢ o tym ze, inwestorzy ciggle nie sg pewni, czy tak dobre
odczyty mogg przynies¢ ograniczanie programu luzowania iloéciowego juz podczas
grudniowego posiedzenia. Druga mozliwos¢, to pogodzenie sie rynkdw ze zblizajacg
sie redukcjq programu skupu aktywow, ktorg nalezatoby uznaé za uwzgledniong juz
w cenach. Wzrosty indeksdw w tym scenariuszu spowodowane by byty brakiem
obaw inwestoréw o mozliwe negatywne konsekwencje ciecia QE w tak sprzyjajacych
okolicznosciach gospodarczych. Dobre odczyty poznaliSmy réwniez w weekend
z chinskiej gospodarki, gdzie bilans handlu zagranicznego cechowat sie wieksza
o oczekiwan nadwyzka, dzieki rosngcemu w dwucyfrowym tempie eksportowi. Dane
z Chin nie miaty jednak wiekszego wplywu na dolara australijskiego oraz
nowozelandzkiego, ktére wyhamowaty juz wyrazne pigtkowe wzrosty.

W dzisiejszym kalendarium  warto zwroci¢ uwage a produkcje przemystowq
z Niemiec za pazdziernik, ktéra mogtaby wesprze¢ mocne w ostatnim okresie euro.
Istotnym punktem moze byc¢ takze przemoéwienie szefa Banku Anglii Marca Cerneya,
ktore moze wesprzec¢ funta znajdujacego sie w niewielkiej korekcie. Warto zwréci¢
takze uwage na wystgpienia publiczne cztonkéw FOMC, ktérzy moga komentowad
Swietne dla z rynku pacy, co moze wspiera¢ umocnienie dolara podczas sesji
amerykanskiej.

Z technicznego punktu widzenia EURUSD powrdcit do srednioterminowego kanatu
trendu wzrostowego, co teoretycznie powinno otwiera¢ droge do dalszych wzrostow
strone 1.3830, na tegoroczne szczyty. Istotng barierg moze by¢ jednak gorne
ograniczenie kanatu korekty ostatnich spadkdéw, ktore znajduje sie w okolicy 1.3730
i jest ostatnim punktem bronigcym dostepu do okolic 1.38. Najblizsze wsparcie to
strefa 1.3640-1.3660, a dalej linia trendu wzrostowego na 1.3550.

Kamil Maliszewski, Zesp6t mForex, Dom Maklerski mBanku S.A.

Wykres 1. EURUSD - interwat dzienny
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PKB (III kw.) +0.3% k/k, prognoza
0.4% k/k

Bilans handlu zagranicznego +33.8
mld USD, prognoza 23.6 mid USD

Inflacja CPI 3%, prognoza 3% (r/r)

Indeks Uniwersytetu w Michigan, wst.
82.5 wobec prognozy: 76
poprzednio: 75.1

Zmiana zatrudnienia w sektorze
pozarolniczym w listopadzie +196 tys
prognoza: 184 tys.

poprzednio: 200 tys., po korekcie

Stopa bezrobocia za listopad 7%
prognoza: 7.2%
poprzednio: 7.3%

Kalendarz na najblizsze godziny

CHF 09:15

EUR 12:00
GBP 18:15
mForex

Sprzedaz detaliczna
prognoza: 1.7%
poprzednio: 1.0%

Produkcja przemystowa pazdziernik
prognoza: 0.8%
poprzednio: -0.9%

Przemdwienie szefa BOE Marka
Carneya
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Notowania rynkowe (08:30)

Waluty Indeksy Towary Obligacje

EURUSD 1.36968 DE 30 9214.3 GOLD 1230.7 TNOTE 124.44

EURPLN 4.18656 us 30 16048 BRENT 111.65 EURBUND 140.07

USDPLN 3.05616 US 500 1808 WTI 97.73 ITBOND 113.81

USDJIPY 103.095 Us 100 3510.1 COPPER 323.93

GBPUSD 1.63585 POL 20 2501.5 SILVER 19.566

EURCHF 1.22332 FRA 40 4140.3 CORN 437

AUDUSD 0.9079 UK 100 6575.5 soy 1334.25

USDCAD 1.0661 JPN 225 15658 WHEAT.US 657

NzZDUSD 0.82864 uUsD_I 80.346 COCOA.US 2807

GBPCHF w strefie mocnego wsparcia W piatek indeksy mocno w gére
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Wykres 2. GBPCHF - interwat dzienny

Ubiegty tydzien przynidst drastyczng przecene pary GBPCHF.
Z wyznaczonych na poczatku grudnia tegorocznych szczytéw
sprowadzita ona kurs w okolice wsparcia w postaci linii,
trwajacego od potowy roku, trendu wzrostowego. W ujeciu
technicznym argumentem za wyhamowaniem przeceny
i zwyzkowym odbiciem, poza zblizajacq sie linig trendu, jest
testowana w pigtek 200-dzienna $rednia kroczaca. Przebicie
poziomu 1.4545 moze by¢ natomiast zapowiedzig gtebszej
przeceny, ktéra mogtaby sprowadzi¢ kurs pary GBPCHF
w okolice dotkéw z konca pazdziernika (1.4372) lub lipca
(1.4043).

Szansy na odbicie nie przekreslity zesztotygodniowe dane
makroekonomiczne. Ozywienie w Wielkiej Brytanii zostato
potwierdzone przez listopadowe odczyty Indeksu PMI dla
przemystu, ktory wyniost 58.4 pkt., przekraczajac o 2 punkt
oczekiwania rynku. Pogorszyt sie wprawdzie nieco odczyt PMI
dla ustug, ale nie wydaje sie do wystarczajacym
uzasadnieniem 200 punkowej przeceny.

W biezacym tygodniu poznamy serie odczytéow ze Szwajcarii.
Cho¢ nie bedg one miaty decydujacego wptywu dla kierunku
GBPCHF. Umocnienie szwajcarskiego franka wynika raczej ze
spadku apetytu inwestoréw na ryzyko, co potwierdzita
zesztotygodniowa korekta gtdwnych indekséw gietdowych.
Pigtek przynidést zas znaczne wzrosty na najwiekszych
Swiatowych parkietach, co pozwolito na odreagowanie
spadkéw z pierwszej potowy tygodnia. Jesli obecny sentyment
utrzyma sie, mozna liczy¢ na ponowny wzrost zainteresowania
bardziej ryzykownymi aktywami, co sprzyjatoby realizacji
scenariusza technicznego odbicia.

Dominik Murlak, Zesp6t mForex, Dom Maklerski mBanku S.A.
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Wykres 3. DE30 - interwat dzienny

Po trwajacej przez prawie caly ubiegty tydzien wyprzedazy
akcji  na  Swiatowych  gietdach, piatek  przynidst
odreagowanie. Impulsem do wzrostéw okazaly sie dobre
dane z amerykanskiego rynku pracy. Stopa bezrobocia
w listopadzie spadta do poziomu 7%, podczas gdy prognozy
rynkowe zakfadaty odczyt na poziomie 7.2%, wobec 7.3%
w  poprzednim miesigcu.  Zatrudnienie w  sektorze
pozarolniczym wzrosto zas o 203 tys. (prognoza 180 tys.).

Dobre nastroje wsréd Inwestoréow wspart opublikowany
w pigtek po potudniu wstepny odczyt Indeksu Uniwersytetu
Michigan za grudzien. Indeks wzrést w grudniu do 82.5 pkt,
podczas gdy prognoza zaktadata odczyt na poziomie 76 pkt.
Dobry wynik indeksu $wiadczy o optymistycznej ocenie
sytuacji ekonomicznej przez amerykanskich konsumentow,
co jest dobrym prognostykiem ksztattowania sie przysztego
popytu wewnetrznego w najwiekszej Swiatowej gospodarce.

Biezacy tydzien z punktu widzenia makro nie przyniesie
przetomowych odczytdw ani decyzji. Mozna sie spodziewac,
ze Inwestorzy beda wyczekiwali raczej zaplanowanego na
przyszty tydzien posiedzenia FOMC. Warto jednak zwrdcic¢
uwage na wykres DAXa, ktoéry znalazt sie w ciekawej
sytuacji technicznej. Wykres DE30 odzwierciedlajacego ceny
gtdwnego indeksu niemieckiej gietdy, pod koniec ubiegtego
tygodnia testowat wsparcie w postaci 23.6 proc. zniesienia
Fibo ostatniej fali wzrostowej oraz dolnego ograniczenia
kanatu wzrostowego, w ktdérym wykres poruszat sie od
poczatku wrzesnia. W pigtek nastgpito silne odbicie, ktore
powinno by¢ kontynuowane w biezacym tygodniu.

Dominik Murlak, Zespdt mForex, Dom Maklerski mBanku S.A.
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