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Trudne spotkania przed kluczowym szczytem

Dzisiaj po potudniu spotkaja sie ministrowie finanséw Francji,
Niemiec, Wioch i Hiszpanii, ktérzy maja przygotowaé¢ grunt pod
rozpoczynajacy si¢ w czwartek szczyt Unii Europejskiej. Z kolei na
jutro zaplanowano spotkanie niemieckiej kanclerz i francuskiego
prezydenta — wraca stara dobra tradycja? Nie do konca, gdyz obie
strony nadal pozostaja przy swoich stanowiskach.
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Nie oczekujmy wiele po tym szczycie — jak wynika z nieoficjalnych przeciekdéw, ktdre podat dzisiaj rano Reuters,
unijny liderzy majg zgodzi¢ sie ze stanowiskiem, iz idea wspdlnej emisji dlugu moze by¢ rozwazona dopiero po
zakohczeniu ostatniego etapu unii fiskalnej. A to moze potrwaé — raport z postepow w tej sprawie jest
zaplanowany dopiero na grudzien. Biorgc pod uwage rézne stanowiska w samej UE — zwtaszcza na linii Francja-
Niemcy — moze sie okazaé, ze proces zawigzywania unii fiskalnej, a takze bankowej, bedzie trwat latami.
Tymczasem europejscy politycy naiwnie wierzg, ze uda sie uspokoi¢ nastroje na rynkach poprzez stworzenie tzw.
pakietu dla wzrostu wartego zaledwie 120-130 mid EUR (idea pojawita sie w pigtek, a dzisiaj na spotkaniu
czterech ministrow finanséw ma by¢ rozwijana). Tymczasem rentownosci hiszpanskich i witoskich obligacji po
chwilowej poprawie w zeszlym tygodniu (wywofanej plotkami o mozliwym wykorzystaniu europejskich funduszy
ratunkowych do interwencyjnych zakupow na rynku dtugu) znoéw zaczynajg iS¢ w gore — 6,67 proc. hiszpanskie
10-latki i 6,02 proc. wtoskie. Nie pomogta dzisiejsza aukcja 3 i 6-miesiecznych bondéw skarbowych — wprawdzie
sprzedano wszystkie papiery za 3,078 mld EUR, ale przy relatywnie wysokiej rentownosci — dla papieréw
potrocznych wyniosta ona az 3,327 proc.! Wyglada na to, ze rynek przestaje wierzy¢ w to, iz europejscy
decydenci majg jakikolwiek sposdb na rozwigzanie probleméw Hiszpanii, a takze Wioch - to zty sygnat na
poczatek lipca i reszte wakaciji.
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Negatywne rozpoczecie tygodnia, co obserwowalismy wczoraj, a bedace wynikiem obaw, iz tzw. kolejny szczyt
ostatniej szansy dla strefy euro, zndw zakonczy sie fiaskiem, sugeruje, iz spadki (przerywane niewielkimi,
maksymalnie kilku godzinnymi korektami), mogg potrwac¢ przez caly tydzien, a takze poczatek lipca (wtedy
mozliwe jest przyspieszenie tego ruchu). Kluczowy poziom to strefa 1,2440-65, wspominana jeszcze jako
docelowa w zesztym tygodniu. Jej test powinien mie¢ miejsce jeszcze dzisiaj. Jej ztamanie (dosé
prawdopodobne) bedzie sygnatem, iz zmierzamy na test minimum z 1 czerwca w rejonie 1,2287 w najblizszych
dniach.
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Wykres dzienny EUR/USD

Kluczowe opory: 1,2490-1,2500; 1,2530; 1,2565; 1,2580; 1,2600; 1,2625; 1,2637-1,2650; 1,2685; 1,2720; 1,2760;
1,2780; 1,2800; 1,2823; 1,2850

Kluczowe wsparcia: 1,2465; 1,2440; 1,2415; 1,2385; 1,2355; 1,2330; 1,2287

Opracowat: i
Marek Rogalski — Gtéwny analityk walutowy DM BOS

Nota prawna:

Prezentowany raport zostat przygotowany w Wydziale Doradztwa i Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibq w Warszawie tylko i wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej ani rekomendacji w
rozumieniu przepisow Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005r. (Dz.U. 2005, poz. 206 nr 1715) oraz Ustawy z dnia 29
lipca 2005r. (Dz.U. 2005, Nr 183, poz. 15638 z pézn. zm.). Przedstawiony raport jest wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedfug stanu na
dzieri sporzadzenia i w zadnym wypadku nie moze byé podstawa dziatar inwestycyjnych Klienta. Przy sporzadzaniu raportu DM BOS SA dziatat z
nalezyty starannoécig oraz rzetelnoscia. DM BOS SA i jego pracownicy nie ponoszg jednak odpowiedzialno$ci za dziatania lub zaniechania
Klienta podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Niniejszy raport adresowany jest
do nieograniczonego kregu odbiorcéw. Zostat sporzadzony na potrzeby klientow DM BOS S.A. oraz innych 0séb zainteresowanych. Nadzér nad
DM BOS SA sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Regulaminy doradztwa inwestycyjnego i sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz
finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdélnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych oraz instrumentéw
bazowych instrumentéw pochodnych znajdujg sie na stronie internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty.
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