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

GBPUSD kontynuuije droge na péinoc Ostatnie wydarzenia

Nowa Zelandia: indeks zaufania biznesu powyzej oczekiwan: 60.5,

Potwierdzenie dobrego odczytu PKB za Il kwartat z Wielkiej Brytanii, pozwolito wczoraj na rozbudowanie wzgledem prognozy na poziomie 53.2

wzrostow na GBPUSD powyzej okolic 1.63. Zaréwno dobre dane makro, jak i stosunkowo jastrzebi przekaz

przedstawicieli Banku Anglii podczas wtorkowego przestuchania przed komisja parlamentarna, wspieraja Japonia: sprzedaz detaliczna w paZdzierniku powyzej oczekiwar: 2.3%,
site funta do wzgledem pozostatych walut. Mieszane dane z USA, wsparty w drugiej fazie sesji dolara, wzgledem prognozy na poziomie 2.2%, poprzednio 3.1%

pozwalajagc mu na odrobienie przynajmniej czesci strat do euro oraz funta. Widaé obecnie pozytywna
tendencje w danych z rynku pracy, gdzie liczba nowych wnioskéw, ksztattowata sie na najnizszym poziomie
od 2 miesiecy, a biorgc pod uwage wszystkie listopadowe odczyty, szansa na spadek stopy bezrobocia
w nadchodzacym tygodniu jest bardzo duza. Gorzej od oczekiwan wypadty z kolei dane o zaméwieniach na

Australia: inwestycje kapitatowe (CAPEX) w Il kw. powyzej oczekiwan:
3.6%, wzgledem prognozy na poziomie -1.1%, poprzednio 4.0%

dobra trwatego uzytku, gdzie widaé¢ jednak pewne wptywy jednorazowe, jak znaczacy spadek nowych Kalendarz na najbliisze godziny

zamowien Boeinga. Bardzo dobre okazaty sie za to odczyty wyprzedzajace, gdyz zaréwno Chicago PMI jak

i Indeks Instytutu Michigan przekroczyly oczekiwania analitykéw. Dobre dane =z australijskiej USA $wieto Dziekczynienia

i nowozelandzkiej gospodarki wsparty podczas sesji azjatyckiej wspomniane pary, jednak wydaje sie, ze

pomimo tego mogg one jeszcze znajdowac sie w najblizszych dniach pod presjg, o ile nie zobaczymy EUR 09:55 Stopa bezrobocia w Niemczech za listopad, prognoza
wyraznej stabosci dolara. Warto w tym kontekscie szczegdlna uwage zwréci¢ na publikowane w weekend 6.9%, poprzednio 6.9%

odczyty PMI z Chin.
Wiele informacji politycznych poznaliSmy wczoraj w kontekscie EURUSD. Coraz bardziej prawdopodobne
wydaje sie utworzenie nowego rzadu w Niemczech, co powinno by¢ pozytywnym sygnatem dla euro.

EUR 10:00 Podaz pienigdza M3 (r/r) w Strefie Euro za pazdziernik,
prognoza 1.8%, poprzednio 2.1%

Rowniez po-zbawienie m:?mdatu Silvio Bsrlysconieg? i zakonczenieA niepewnoAsc‘iA wystgpienia ewgntualnegoﬂ GBP 11:30 Raport Banku Anglii nt. stabilnosci finansowej

kryzysu politycznego zwigzanego z wyjsciem partii bytego premiera z koalicji, powinno pomdc wtoskiej

polityce, dajac nadzieje na reforme systemu wyborczego, ktéra wydaje sie nieodzowna do poprawy CAD 14:30 Rachunek obrotéw biezgcych (CAD) za Il kw., prognoza
skutecznosci rzgdzenia w tym kraju. W dzisiejszym kalendarium pod nieobecno$¢ amerykandw, ktdrzy -14.3 mld, poprzednio -14.6 mid

$wietowac beda Swieto Dziekczynienia, nalezy zwrdcié¢ uwage na dane o inflacji z krajéw Unii Europejskiej,
ktére beda wstepem do jutrzejszego odczytu inflacji HICP dla catej Strefy Euro. Dane te beda kluczowe
w kontekscie ewentualnych krokdéw podejmowanych przez ECB na posiedzeniu w przysztym tygodniu.
Istotnym wydarzeniem bedzie takzie ostateczne zatwierdzenie przez Senat kandydatury Janet Yallen na
stanowisko prezesa FED, co powinno z kolei lekko negatywnie wptywac na dolara. Znaczenie moze miec
takze konferencja prasowa przewodniczacego banku Anglii, ktéry bedzie komentowat elementy
opublikowanego w ostatnim czasie raportu o stabilnosci finansowej.
Bardzo ciekawie wyglada sytuacja techniczna na GBPUSD, ktéry zgodnie z oczekiwaniami
z poprzedniego tygodnia kontynuuje ruch na pétnoc. Obecnie po zamknieciu powyzej dtugoterminowego
trendu spadkowego, nastepnym poziomem oporu s3 okolice 1.6380, czyli szczyty z poczatku roku.
Pokonanie tych okolic otworzytoby droge do strefy 1.66, z kolei zej$cie w cenach zamknigcia ponizej 1.6260,
bytoby sygnatem do wiekszej korekty.

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

Wykres GBPUSD, interwat dzienny
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Notowania rynkowe (08:30)

Waluty Indeksy

EURUSD 1.35745 DE 30 9368.1
EURPLN 4.206 us 30 16115
USDPLN 3.0988 US 500 1807.4
usDIPY 102.18 US 100 3476.6
GBPUSD 1.63043 POL20 2595.5
EURCHF 1.23248 FRA 40 42953
AUDUSD 0.91255 UK 100 6649.5
USDCAD 1.05877 JPN 225 15688
NzZDUSD 0.81599 usD_I 80.741
USDCAD wraca ha szczyty

Wykres 2. USDCAD, interwat miesieczny
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Na przestrzeni ostatnich miesiecy mozna byto zaobserwowac zwiekszong
wrazliwos¢ rynkéw walutowych na zmiany w poziomie globalnych stép
procentowych, przy czym najbardziej wrazliwe okazaty sie waluty surowcowe.
Nawet pobiezna analiza struktury wymiany handlowej Kanady kaze
zakwalifikowac dolara kanadyjskiego do grupy walut surowcowych.

Bierze sie, to m.in. stad, iz analiza statystyczna danych historycznych
wskazuje, iz poprawa w relatywnych cenach débr eksportowanych do débr
importowanych (ang. Terms of Trade) o 1% wigzata sie z aprecjacjq dolara
kanadyjskiego o $rednio 2.5%. Dodatkowo Terms of Trade Kanady s3
W znacznej mierze determinowane przez ruchy cen surowcéw. Loonie spetnia
zatem warunki obiegowej definicji waluty surowcowej. Co ciekawe, dolar
kanadyjski wyréznia sie wsréd walut surowcowych jako waluta najbardziej
narazona na wzgledny wzrost stép procentowych w USA.

Jak zatem wyglada sytuacja na obu rynkach stép procentowych? Prezes Banku
Kanady Stephen Poloz, nie tylko zmienit nastawienie Banku Kanady
z jastrzebiego z tendencjami do zaostrzania polityki monetarnej na neutralne,
lecz réwniez w ostatnim komunikacie wyrazit zaniepokojenie, iz cel inflacyjny
nie zostanie osiggniety W powyiszym Swietle komunikat po
przysztotygodniowej decyzji BoC ws. poziomu stop procentowych bedzie mieé
potencjalnie znaczacy wptyw na rynek, zwiaszcza, jezeli pigtkowy odczyt
zmiany PKB zawiedzie oczekiwania. Wszelkie sugestie, ze BoC moze zmieni¢
nastawienie na gotebie, poprzez rynek stép procentowych, wywiera¢ beda
presje spadkowa na dolara kanadyjskiego.

W tym tygodniu nie beda juz sptywac¢ wazne dane z USA, uwaga inwestoréw
powinna by¢ zwrécona w kierunku zaplanowanych na przyszty tydzien
odczytow sytuacji na rynku pracy oraz bilansu handlowego.

Parzac od strony Terms-of-Trade, trzeba wspomnie¢, iz wedtug ekonomistéw
Banku Swiatowego w roku 2014 gospodarka $wiatowa cieszy¢ sie bedzie
umiarkowanym wzrostem, przez co w drugiej potowie roku mozna spodziewac
sie wzrostu cen surowcow. Obecnie ToT Kanady mogg by¢ powazinie
zagrozone poprzez boom w wydobyciu ropy i gazu z tupkdw.

Wojciech Stokowiec, Dom Inwestycyjny BRE Banku, Zespot BRE FOREX ECN
Zaloz rachunek realny juz dzi§ na breforex.pl

Towary Obligacje

GOLD 12413 TNOTE 125.44

BRENT 111.39 EURBUND 141.55

WTi 92.28 ITBOND 116.22
COPPER 319.97
SILVER 19.741
CORN 419.25
SOy 1320
WHEAT.US 653.5
COCOA.US 2781
Mala stabilizacja we Whoszech

Wykres 3. ITA40, interwat dzienny
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We Wtoszech seria informacji, zmniejszajacych ryzyko polityczne.

Na poczatku w nocy z wtorku na srode senat Wtoch udzielit wotum zaufania
rzadowi Enrico Letty, co otwiera droge do uchwalenia budzetu na przyszty
rok. Co wazne, wotum zaufania udato sie gabinetowi Letty uzyska¢ pomimo
wyjécia z szerokiej koalicji rzadzacej ugrupowania Forza Italia,
reaktywowanej 18 wrzesnia br. partii bytego Premiera Silvio Berlusconiego.

Dodatkowo, senat Wtoch zadecydowat wczoraj o wygaszeniu mandatu
parlamentarnego bytego premiera Silvio Berlusconiego. Wraz z usunieciem
z senatu byly premier stracit immunitet i prawo do kandydowania do
parlamentu przez nastepne 6 lat. Nie oznacza to jednak korica obecnosci
Berlusconiego w polityce: z ogromnymi zasobami finansowymi i wiasnymi
mediami byly premier pozostanie cierniem w boku rzgdu premiera Enrico
Letty.

Powyisze wydarzenia oddalajg ryzyko weczesniejszych  wybordw,
najprawdopodobniejszym scenariuszem jest obecnie utrzymanie sie
rzadzacej koalicji co najmniej do drugiej potowy roku 2015, co jak na
Whtoskie standardy mozna uznac za ,matg stabilizacje”.

Wrtoska gietda na udzielenie przez parlament wotum zaufania rzadowi
Enrico Letty zareagowata umiarkowanymi wzrostami: kurs indeksu
FTSE/MIB zamknat sie w $rode z 1.68% zyskiem. Wiekszy entuzjazm wykazat
wtoski rynek dtugu: na wczorajszej aukcji szescio-miesiecznych bondéw
skarbowych ich $rednia rentownos¢ wyniosta 0.539% (poprzednio: 0.629%)
i byta najnizsza od maja br.

Koricdwka roku i uchwalony budzet wydaje sie dobrym momentem, na
wybicie sie kursu instrumentu ITA40 z kanatu spadkowego w ktérym
poruszat sie od poczatku listopada. Przed zawarciem dtugich transakcji
warto jednak poczekac¢ na jutrzejsze wystgpienie publiczne szefa Banku
Wrtoch, oraz poprzedzajace je publikacje inflacji konsumenckiej CPI, oraz
inflacji producenckiej PPI. Jutrzejszy odczyt stopy bezrobocia za pazdziernik,
najprawdopodobniej pozostanie bez wptywu na rynek.

Wojciech Stokowiec, Dom Inwestycyjny 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 handlowsa, zostata przygotowana wytacznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w
rozumieniu przepisow ,,Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informadiji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw lub wystawcdw (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
niniejszej publikacji oparte sg 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 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 niniejszej publikacji nie pozostajg w jakiejkolwiek zaleznosci od rekomendadji 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 odbiorcéw 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 niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie niniejszej publikacji bez pisemnej zgody Domu Inwestycyjnego BRE Banku S.A.
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