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Raport z rynku surowcéw 10.01.2012
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W dzisiejszym raporcie prezentujemy aktualng sytuacje na rynku
bawelny. Notowania surowca w ostatnich latach odnotowaly
dynamiczny wzrost i spadek cen co nie pozostato bez wptywu na podaz
bawelny, w wyniku ktorej rynek juz niedlugo moze mie¢ problemy z jej
nadmiarem. Na kolejnych stronach tradycyjnie przedstawiamy biezaca

sytuacje na rynkach zlota, ropy, miedzi i zb6z.
1611,37
+2,7%

W ostatnim tygodniu na ogoélng sytuacje na rynkach surowcow
najwiekszy wpltyw mialy:

QO Dobre dane z USA — dane z amerykanskiego rynku pracy sa jednym z

czynnikdw, ktory wptywa pozytywnie na poprawe sentymentu na rynkach

. . p 65,54
ryzykownych aktywow, w tym m.in. na rynku surowcow

QO USA — Iran — ostre wymiany zdan na linii kraje Zachodu — Iran oraz 8,77 -1.09 0.87 12,08
nieoficjalne porozumienie krajow UE odnosnie embarga na iranskg rope, 640,51 653,84 1231,42 96,35
powodujg wzrosty notowan ropy, co sprzyja takze cenom innych surowcow 1.8% +1% +1,6% +4,3%
QO Import surowcéw ze strony Chin ciagle silny — pomimo stabnacej

P 4 9 A e -17,7% b.z. -13,5% -32%

koniunktury na chinskim rynku nieruchomosci, import surowcéw przemystowych
(miedzi, rud zelaza) pozostaje relatywnie wysoki, zwtaszcza na tle catego
importu do Panstwa Srodka, ktory okazat sie by¢ znacznie nizszy od oczekiwan
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Nadmiar bawetny na rynku

Bawelna, zaliczana do rynku tzw. egzotycznych surowcow
rolnych, nalezala do najgorszych inwestycji 2011 r. Inwestorzy
posiadajacy dlugie pozycje na rynku bawelny, jesli nie zamkneli
transakcji w pierwszym kwartale, mogli straci¢c nawet 36%
swojego kapitatu w ciagu catego roku.

Patrzac z perspektywy ostatnich 30 lat, wzrost notowan bawetny na
przetomie lat 2010/2011 byt gigantyczny. Wielu inwestoréow od razu z
ostroznoscig zaczeto podchodzi¢ do wzrostu cen, gdyz rynek nosit
znamiona banki spekulacyjnej. Inni zas po wzroscie o blisko 100% w 2010
r., zwiekszali ekspozycje na wzrosty w pierwszych miesigcach 2011 r.
(m.in. pod wplywem rekomendacji ze strony najwiekszych instytucji
finansowych), w wyniku czego ceny w marcu osiagnety rekordowy poziom
220 dolaréw za 100 funtdw surowca. Za wzrostem cen przemawiata niska
podaz i niski poziom zapasow surowca w USA (amerykanskim farmerom
bardziej optacata sie uprawa zbdz), ktdre sg najwiekszym eksporterem
baweiny oraz stabe zbiory w Chinach, ktére bedac jej najwiekszym
konsumentem, musiaty znacznie zwiekszy¢ import surowca. Dostepnosci
surowca na miedzynarodowych rynkach nie sprzyjaty rowniez wiadze Indii,

ktére natozyly restrykcje na eksport bawetny.

Jednakze okres kolejnych miesiecy przyniost rdwnie dynamiczny i duzy
spadek cen bawetny. Pod wpltywem prognoz Amerykanskiego
Departamentu Rolnictwa (USDA), duza cze$¢ konsumentdw postanowita
wstrzymac sie z zakupami i poczeka¢ na koniec roku, gdy na rynek
wptlynie surowiec po zbiorach w krajach najwiekszych producentéw.
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Eksperci USDA w oparciu o dane na temat znacznie zwiekszonej ilosci areatow
przeznaczonych pod uprawe bawetny w 2011 r. prognozowali wzrost globalnej
produkcji surowca, w wyniku ktérego na rynku miata powsta¢ duza nadwyzka
podazy nad popytem. Pomimo iz wzrost produkcji bawetny okazat sie mniejszy
od oczekiwan (m.in. z powodu suszy w Teksasie), to fakt spowolnienia
gospodarczego na $wiecie oddziatujgc na perspektywy przemystu tekstylnego,
zmniejszyt zapotrzebowanie na surowiec ze strony najwiekszych konsumentow
(Chiny, Indie, Pakistan). W wyniku tego ceny spadty do poziomu 90 USD za 100

funtow surowca.

Kolejne lata na rynku bawetny powinny obfitowa¢ w duzg nadpodaz surowca.
Wstepne prognozy dla kolejnego sezonu 2012/2013 méwig o ogromnej ilosci
podazy surowca, ktéra w przypadku niewystgpienia zadnych probleméw natury
pogodowej oraz przy stabilizacji zapotrzebowania ze strony krajow azjatyckich,
moze przynies¢ rekordowy poziom nadprodukcji w historii (ok. 20 min bel) i

znaczny wzrost zapasow.

Whnioski

W kolejnych miesigcach oczekujmy dalszych spadéw cen bawetny. Notowania
bawetny z perspektywy ostatnich 30 lat znajdujg sie caly czas bardzo wysoko i
stanowig istotny bodziec dla producentéw surowca do zwiekszania upraw. W
potaczeniu z globalnym spowolnieniem i przy spadku cen innych surowcow
rolnych potencjat spadkowy wydaje sie by¢ wzglednie duzy. Tradycyjnie
najwiekszy spadek moze mie¢ miejsce w drugiej czesci roku, gdy rynek przy
sprzyjajacych okoliczno$ciach moze by¢ wrecz ,zalany” duzymi ilosciami

surowca.
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Ostatnie kilkanascie dni przynosi zdecydowane odreagowanie spadkéw na rynku
bawetny. Aktualna zwyzka jest najwiekszym ruchem wzrostowym sposréd
lokalnych poprzednich korekt. Moze to oznaczac, iz podaz w tym momencie jest
o wiele mniejsza niz wczesdniej i to byki przejmuja kontrole nad cena.

Zgodnie z tym zatozeniem trwale przekroczenie oporu w rejonie 96,40 bedzie
mogto prowadzi¢ do kontynuacji ruchu wzrostowego w rejon 104,00.

Lokalne wsparcie, w przypadku cofniecia, wypadajg natomiast przy poziomach
kolejno 94,00 oraz 89,00.
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Zioto: wzrost popytu wraz z poczatkiem roku

Poczatek nowego roku wplywa na wzrost zainteresowania ztotem ze strony
funduszy, ktére pesymistycznie oceniajac perspektywy wzrostéw notowan innych
surowcow, decydujg sie na lokowanie duzych ilosci wolnej gotowki w kruszce.

Wzrostom cen sprzyja réwniez sytuacja na linii USA —Iran. Poprzednie konflikty

zbrojne Standéw Zjednoczonych, skutkowaty skokowym wzrostem zadtuzenia

panstwa i prowadzeniem luznej polityki monetarne;.

Analiza Techniczna:

a Cena ztota oscyluje wokdt oporu znajdujacego sie przy poziomie 1620,00
USD za uncje

a Rynek moze obecnie tworzy¢ potencjalng korekte pedzacg Iub
nieregularng oznaczong jako ,abc” z kolejnym oporem w rejonie 1665,00
usbD

] W momencie przetamania lokalnej linii trendu i znizki ponizej 1620,00 USD
rynek ztota mégtby ponownie znizkowaé w okolice 1532,00 USD

Ropa: coraz ostrzej na linii USA - Iran

Wymiana zdan na linii USA — Iran przybiera coraz ostrzejsze formy. Wtadze w

Teheranie grozg atakiem na amerykanski lotniskowiec, w przypadku gdyby

wptynatby on z powrotem do Zatoki Perskiej. Zapowiadajg one réwniez nowe,

duze c¢wiczenia wojenne w rejonie Ciesniny Ormuz w lutym. Wiadze

amerykanskiej armii zapowiadajg zas otwarcie ciesniny w przypadku jej blokady.

Analiza Techniczna:

a Notowania barytki typu Brent po wybiciu gorg z kanatu spadkowego oraz
zakonczeniu korekty prostej ,abc” rozpoczety marsz na pdtnoc

a Aktualne wzrosty przekroczyly juz poziom opory w rejonie 112,00 USD,
ktdry to poziom obecnie jest wsparciem

a Do czasu gdy nie zostanie on przebity do dotu, rynek bedzie mogt
zmierza¢ w okolice kolejnego szczytu 116,44 USD za barytke.
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Miedz: rekordowy poziom importy ze strony Chin

W grudniu 2011r. import miedzi do Chin wynidst 508,9 tysiecy ton i byt najwyzszy
w historii (wzrost o 48% r/r). Z jednej strony dane z gospodarki Panstwa Srodka
wskazuja, ze zapotrzebowanie na surowce w Chinach nie stabnie. Z drugiej
strony grudzieh to miesigc na ktéry kontraktowane sg duze ilosci dostaw
surowca. Co wiecej, agencje informacyjne spekuluja, Zze rosngce ilosci
importowanego metalu gromadzone sg w magazynach, jako zabezpieczenie pod
nowe kredyty.

Analiza Techniczna:

] W przeciwienstwie do innych rynkéw, cena miedzi zachowuje sie dos¢
spokojnie

a Rynek pozostaje w konsolidacji pomiedzy poziomami oporu (7960 — 8160)
oraz wsparcia (7090 — 6620)

a Warto zwrécié uwage na stale spadajacg warto$¢ wskaznika ATR
pokazujacego coraz to mniejszg zmiennos¢. Zgodnie z klasyczng analizg
techniczng, czym dluzej zmiennoS¢ pozostaje na niskim poziomie tym
bardziej dynamiczny powinien by¢ pdzniejszy ruch kierunkowy.

Zboza: susza w Brazylii i Argentynie obniza plony

Susze w Ameryce Potudniowej, odbijajac sie na plonach kukurydzy i soi,
spowodowaty pierwsze obnizki prognoz zbiordw a na rynkach rolnych
doprowadzity do wzrostdw notowan najwazniejszych surowcdw rolnych. W
czwartek poznamy najnowszy raport Amerykanskiego Departamentu Rolnictwa,
ktéry powinien uwzgledniaé obnizone szacunki zbioréw w Brazylii i Argentynie.
Rynki oczekujg spadku prognozowanej podazy pszenicy, kukurydzy i soi o ok. 3-4
min ton.

Analiza Techniczna:

a Podobnie jak na rynku baweiny tak i na rynku pszenicy obserwujemy
lokalne wzrosty

a Rynek ten porusza sie obecnie wewnatrz niebieskiego kanatu trendowego
z najblizszym wsparciem przy jego dolnym ograniczeniu oraz réwnosci do
poprzedniego ruchu spadkowego — 614,00

a Opdr natomiast to okolice kilkukrotnie testowanego poziomu 664,00.
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Dziat Analiz
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Obstuga klienta

nr tel. (22) 201 95 60

Dom Maklerski X-Trade Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie informacji zamieszczonych w ninigjszym
opracowaniu. Zadna z zamieszczonych informacji nie moze by¢ traktowana jako wytyczna, dyspozycja, obietnica czy zobowigzanie ze inwestor
osiggnie zysk lub zmniejszy swoje straty wykorzystujac zamieszone na stronie informacje. Transakcje na instrumentach inwestycyjnych, w
szczegolnosci instrumentach wykorzystujacych dzwignie finansowg sg z natury rzeczy spekulacyjne i moga w efekcie przynie$¢ straty i zyski,
przekraczajgce zaangazowany przez inwestora kapitat poczatkowy.
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