m Dom Maklerski

piatek, 13 grudnia 2013, godzina 8:30

mForex

ANALIZA FX

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

Wybicie EURUSD w przysziym tygodniu?

Wczorajszy dobry odczyt sprzedazy detalicznej w Stanach Zjednoczonych byt impulsem do
korekty na takich parach jak EURUSD i GBPUSD. Widzimy, iz seria dobrych danych z USA
w potaczeniu z osiggnietym przez republikandw i demokratow porozumieniem w sprawie
limitu zadtuzenia, wzmogta obawy inwestoréw o szybsze nadejécie ograniczania programu
skupu aktywow. Negatywnie w tej sytuacji reagowaty takze amerykanskie gietdy oraz
ztoto, cho¢ akurat w przypadku tego instrumentu skala spadkéw powinna by¢
ograniczona. Wydaje sie, ze lekkie cofniecie szczegdlnie w przypadku EURUSD byty
nieuniknione, gdyz ciezko przypuszcza¢, aby przed decyzjg FED w sprawie ograniczania
programu luzowania iloéciowego, ktérg poznamy w najblizsza $rode, udato sie kupujacym
trwale pokona¢ tegoroczne szczyty na 1.3830.

Poza dobrymi danymi o sprzedazy detalicznej, ktdére napawajq nadzieja na solidne tempo
wzrostu w catym IV kwartale, poznali$my wczoraj rowniez tygodniowe dane z rynku pracy
o nowych wnioskach o zasitki dla bezrobotnych. Odczyt ten okazat sie zdecydowanie
gorszy od oczekiwan, gléwnie ze wzgledu na czynniki sezonowe (Swieto Dziekczynienia),
wazniejsza w tym wypadku bedzie jednak miesieczna $rednia.

Z wczorajszych wydarzen warto zwroci¢ uwage na przemowienie prezesa banku Australii,
ktory powiedziat, ze preferowatby zejscie kursu AUDUSD do okolic 0.8500, ktéry byiby
korzystniejszy dla australijskiej gospodarki. Doprowadzito do sporej wyprzedazy dolara
australijskiego, ktory ostabiat sie do wiekszosci walut. Stowna interwencja, jak mozna byto
zobaczy¢, zrobita na rynkach duze wrazenie, pytanie na ile trwaly okaze sie ten sygnat.
Najwazniejsze w kontekscie dalszego ruchu AUDUSD bedzie w najblizszym czasie
obronienie tegorocznych miniméw w okolicach 0.8845, w czym moze pomdc odczyt
chinskiego PMI, ktory poznamy w weekend.

W dzisiejszym kalendarium brak wielu istotnych pozycji, lecz warto zwréci¢ uwage na
kwartalne dane z rynku pracy w Strefie Euro oraz inflacje producencka w USA. Istotne w
kontekscie Ztotego moga okazad sie dane o inflacji oraz bilansie ptatniczym, ktére
poznamy dzi§ o 14:00. W weekend poza wspomnianymi danymi z Chin, w niedziele w
nocy poznamy takze odczyt Tankan z Japonii, mogacy mie¢ wptyw na USDIPY, ktéry dzis
naruszyt tegoroczne szczyty na poziomie 103.70, dzieki wsparciu ze strony rosngacego
indeksu Nikkei.

Technicznie sytuacja na EURUSD nie ulegta zmianie i wydaje sie, ze do $rody kurs moze
pozostawa¢ u ograniczonym pasmie wahan pomiedzy okolicami 1.3830 a dolnym
ograniczeniem kanatu wzrostowego na 1.3670, do ktérego udato sie w tym tygodniu
powrdéci¢. Wyjscie poza ten obszar géra moze obecnie skutkowac podejsciem w strone
1.40, jednak takich ruch przed posiedzeniem FOMC, byitby obarczony duzym ryzykiem

Ostatnie wydarzenia
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Lepsze dane o sprzedazy detalicznej
(+0.7% m/m, wobec oczekiwanych
0.6%)

Wieksza liczba wnioskow o zasitek dla
bezrobotnych (368 tys., wobec
oczekiwanych 321 tys.)

na najblizsze godziny

Inflacja producencka PPI (m/m);
prognoza +0.3%, poprzednio -0.4%

Saldo rachunku biezacego; prognoza
-452 min, poprzednio -1024 min

Wskaznik cen towardw i ustug
konsumpcyjnych; prognoza +0.1%,
poprzednio 0.2%

Inflacja producencka PPI (m/m);
prognoza +0.1%, poprzednio +0.2%
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kontry ze strony sprzedajacych. Wieksze spadki powinna obecnie powstrzymac 50 sesyjna mforex.pl
$rednie w okolicach 1.35.
Wojciech Stokowiec, Zespdt mForex, Dom Maklerski mBanku S.A.
Wykres 1. EURUSD - interwat dzienny
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Notowania rynkowe (08:30)

Waluty Indeksy

EURUSD 1.37508 DE 30 9027.6
EURPLN 4.1832 uUs 30 15772
USDPLN 3.0422 us 500 1779.2
USDJPY 103.558 uUs 100 3469.5
GBPUSD 1.63398 POL 20 2453

EURCHF 1.22321 FRA 40 4070.8
AUDUSD 0.89362 UK 100 6449.5
USDCAD 1.06468 JPN 225 15468
NzZDUSD 0.82343 UsSD_I 80.391
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Towary Obligacje
GOLD 1229 TNOTE 124.26
BRENT 108.73 EURBUND 140.21
WTI 97.45 ITBOND 114.43
COPPER 329.13
SILVER 19.442
CORN 435
SOY 1320
WHEAT.US 634
COCOA.US 2795

Koniec obnizek stop na Wegrzech juz blisko

Wykres 2. EURPLN - interwat dzienny

Rynki finansowe oczekujq zaplanowanego na przyszlty tydzien
posiedzenia FED, w zwigzku z tym to wiasnie w przysztym
tygodniu nalezy oczekiwaé¢ wiekszych ruchoéw na gtdwnych
parach walutowych oraz polskim ztotym. Debata odnosnie
,taperingu” (a tym bardziej konkretne dziatania) mogaq
szkodzi¢ aktywom z regionu.

Dzisiaj w naszym zainteresowaniu pozostajq jednak dane
dotyczace polskiego bilansu ptatniczego, ktére, jak sugerujg
wczesniejsze odczyty z GUS o handlu zagranicznym, moga
pokaza¢ wiekszy deficyt na rachunku biezacym niz zaktada
konsensus. Deficyt wiekszy niz 450 min euro moze
spowodowac ostabienie polskiej waluty. Nie bez znaczenia
pozostaje tez odczyt inflacji, zwlaszcza w kontekscie
wczorajszej wypowiedzi prezesa Belki. Szef NBP zapowiedziat,
Ze zobowigzanie do utrzymania stop na obecnym poziomie do
potowy roku, nie oznacza ich podnoszenia po tym okresie, a
gtdwnymi determinantami kolejnych krokéw beda wiasnie
odczyty inflacji oraz generalna sytuacja gospodarcza. Jest to
zgodne z ostatnig wypowiedzia Bratkowskiego, ktéry z kolei
wskazywat przetom 2014-2015 jako mozliwy okres rozpoczecia
podwyzek stép. W roku 2014 wiekszg role zaczng odgrywacd
oczekiwania odnosnie zmian stop procentowych, zwiaszcza po
~przystosowaniu” sie inwestorow do rynku z mniejszg iloscig
taniego pieniadza.

Technicznie, nadal pozostajemy w trendzie spadkowym, ktéry
ma szanse przyspieszy¢ w koncowce roku, biorgc pod uwage
zachowanie historyczne pary. Obrona oporu 4.20, gdzie
znajduje sie 100-sesyjna S$rednia kroczaca, data kolejny
negatywny sygnat. Zejscie ponizej poziomu 4.1760 otwiera
droge na 4.1586, a nastepnie 4.1431.

Dominik Rozko, Zesp6t mForex, Dom Maklerski mBanku S.A.

Wykres 3. EURHUF - interwat dzienny

Narodowy Bank Wegier obcigt stopy procentowe o 20
punktéw bazowych do 3.20% na ostatnim posiedzeniu, a
rynek stopy wycenia kolejng obnizke o 25 punktdéw w ciggu
kolejnych 3 miesiecy.

Na przyszty wtorek zaplanowane jest kolejne posiedzenie,
gdzie moze doj$¢ do nastepnej obnizki, co sugerujg
ekonomisci oraz wspomniany rynek stopy procentowej. Po
tej obnizce stopy pozostatyby w okolicy 3% do przetomu
2014-2015 roku. Polityka Bankow Centralnych w regionie
bedzie raczej wygladata podobnie i zadna instytucja nie
bedzie chciata znaczaco odbiega¢ od sasiadow. Wiadze
monetarne na Wegrzech sg jednak zdecydowanie w gorszej
sytuacji. Odczyt inflacji w listopadzie wynidst 0.9% r/r (przy
celu inflacyjnym na poziomie 3% +/- 1%) ,a forint jest
relatywnie stabszy do euro i dolara, co nie pomaga
sprowadzi¢ wzrostu cen na optymalne tory.

Narodowy Bank Wegier prawdopodobnie dopiero w tym
miesiqcu zakonczy cykl obnizek stop. Taka dywergencja
polityk monetarnych pozostawia mozliwo$¢ pozycjonowania
sie w dwodch ptynnych walutach z regionu, tj. PLN i HUF.
Zakfadajac, iz NBP pierwszy zacznie zacie$nia¢ polityke
monetarng, polska waluta powinna pozosta¢ relatywnym
beneficientem w regionie CEE. Dodatkowo, czynniki
zewnetrzne, jak ,tapering”, czy negatywne niespodzianki ze
Strefy Euro, powinny oddziatywac na obie waluty w podobny
sposéb. Ryzykiem dla takiej strategii pozostaje wysoki udziat
PLN w koszyku walut CEE. W okresie panicznej wyprzedazy
ryzyka, ztotdbwka moze zachowywac sie stabiej od forinta w
zwigzku z zasadq, iz najplynniejsze sprzedaje sie jako
pierwsze.

Dominik Rozko, Zesp6t mForex, Dom Maklerski mBanku S.A.
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