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Hiszpanski watek ostatecznie zaszkodzi, a nie
pomoze rynkom

Byloby pewna naiwnoscia oczekiwaé, iz dobre wyniki regionalnych
wyborow w Galicji naklonia premiera Mariano Rajoy’a do szybkiego
ztozenia wniosku o miedzynarodowg pomoc finansowa. Pekniecie
kolejnego ,mitu”, ktéorym rynki zyly w ostatnich tygodniach moze
jeszcze bardziej popsuc¢ nastroje.
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W ostatnich komentarzach kilkukrotnie zwracatem uwage, iz rynek rozczaruje sie Hiszpanig dopiero po
wynikach lokalnych wyboréow w kraju Baskéw i Galicji. Wprawdzie nie sprawdzity sie w peni pigtkowe
przypuszczenia, iz partia rzadzaca straci swojg pozycje w Galicji (okazato sie, ze umocnita ona swojg pozycje
uzyskujac 41 miejsc), ale w Kraju Baskéw wygrali nacjonalisci, co bedzie mie¢ wptyw na wyniki w majacej
ostatnio secesjonistyczne zapedy — Katalonii (wybory zaplanowano tam na koniec listopada). Jezeli jednak
przyja¢ Galicje, jako wyznacznik, to Rajoy moze poczu¢ sie nieco pewniej. Ale czy jednak na tyle, aby
zdecydowac sie na ztozenie oficjalnego wniosku o pomoc finansowa? Raczej nie — jezeli chodzi o nadchodzace
dni. Opor Niemiec w kwestii mozliwosci dokapitalizowania zagrozonych bankéw bezposrednio z funduszu ESM,
ktory byto wida¢ na szczycie Unii Europejskiej (generalnie caty projekt unii bankowej ulegnie pewnemu
opdznieniu, na co zwracatlem uwage w ubiegtym tygodniu) sprawia, Ze Rajoy nadal ma dobre wymowki, aby
nie godzi¢ sie na de facto miedzynarodowa kuratele polityczno-gospodarcza. Dodatkowo mnogos¢
koncepcji, jak poradzi¢ sobie z Hiszpanig (w zesztym tygodniu popularny stat sie pomyst udzielenia tzw.
zapobiegawczej linii kredytowej) sprawia, iz Hiszpanie nadal moga odnies¢ wrazenie, iz to sama Europa ma
problem z jednoznacznym okresleniem sie, czego dokifadnie potrzebuje. Reasumujac, temat hiszpanski
spadnie raczej na listopad i bedzie wspdlnie analizowany z przypadkiem Grecji, co oczywiscie na krotka
mete nie pomoze rynkom.

Do Grecji dzisiaj wracaja inspektorzy Troiki, aby ,dokonczy¢” teoretycznie ,zamkniete” juz negocjacje. Niemniej
nowych rewelacji raczej nie bedzie — wprawdzie strona grecka opowiadata sie w ostatnich dniach za tym, aby w
kwestii przekazania kolejnej transzy pomocy zwota¢ specjalne posiedzenie Eurogrupy w koncu pazdziernika, to
najpewniej temat ten zostanie podjety dopiero 13 listopada — by¢é moze wtedy gotowy bedzie tez koncowy raport
Troiki. Uwage rynkéw od jakiego$ czasu nie zaprzata jednak kwestia 31,5 mld EUR kolejnej transzy pomocy, a to
jak sfinansowa¢ dziure, ktéra pojawi sie w wyniku opdznien w dostosowaniu reform. Pomystéw jest wiele —
dzisiejszy Spiegel pisze o tym, iz niemiecki resort finanséw bytby sktonny udzieli¢ pozyczki na wykup przez
Grekow czesci diugu. Tylko, czy to nie bedzie naruszeniem federalnego prawa?

Dzisiaj w kalendarzu pustka jezeli chodzi o istotne dane makro. Mamy tylko dalszy cigg publikacji wynikdw z USA
— przed sesjg Caterpillar, a po sesji — Texas Instruments i Yahoo.

EUR/USD - Ryzyko gtebszego spadku w najblizszych dniach nadal pozostaje duze
O ryzyku rozbudowania formacji podwéjnego szczytu na EURUSD (1,3120-70) wspominatem juz w piatek. Od

tego czasu wiele sie nie zmienito — a fakt, iz udato sie (na razie) utrzyma¢ ponad poziomem 1,30, nie powinien
by¢ sygnatem jakiej$ nadzwyczajnej sity popytu na wspdélng walute. Zwtaszcza, ze pretekstem do ruchu w dét
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moze by¢ tez umocnienie sie dolara wzgledem gtéwnych walut, czego nie mozna wykluczy¢ chociazby po
posiedzeniu FED w najblizsza s$rode (jezeli w komunikacie FOMC znajdg sie chociazby obawy zwigzane z
ryzykiem klifu fiskalnego).

Dzisiaj mozliwe jest naruszenie poziomu 1,3000 i zejscie ponizej okolic 1,2990 (linia trendu spadkowego
pociaggnieta po dwoch szczytach, ktéra zostata naruszona w ostatnich dniach). Chwilowym przystankiem mogg
stac sie okolice 1,2940-65, chociaz docelowo w nadchodzacych dniach najpewniej dojdzie do proby ztamania linii
trendu wzrostowego opartej o minimum z konca lipca b.r. — przebiega ona obecnie w rejonie 1,29.
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Wykres dzienny EUR/USD
Kluczowe opory: 1,3070; 1,3100; 1,3120; 1,3144; 1,3170; 1,3195; 1,3226; 1,3260; 1,3290

Kluczowe wsparcia: 1,3030; 1,3000; 1,2965-70; 1,2940; 1,2915; 1,2900; 1,2875-80; 1,2850; 1,2812-1,2825;
1,2800; 1,2765-80; 1,2740

AUD/USD - Australijczyk w dét, bo wracaja obawy zwigzane z obnizkami stép
procentowych

Sygnaly, iz rzad jest nadal zdeterminowany do osiagniecia w tym roku nadwyzki budzetowej i zamierza poszukac
dodatkowych oszczednosci, oraz stowa cztonka Banku Australii, iz obecny kurs dolara australijskiego moze
szkodzi¢ gospodarce, niejako na powrét wywotaty ,stare tematy”, ktére od kilku tygodni cigzyty nad rynkiem, a
ostatnio na jaki$ czas zostaty zapomniane (gtéwnie przez wiekszy optymizm odnos$nie sytuacji w Chinach). W
efekcie kurs AUD/USD spadt od czwartkowego maksimum na 1,0410 o ponad 100 punktdw, chociaz kluczowy
poziom wsparcia (1,0293) nie byt jeszcze testowany. To jednak moze by¢ tylko kwestig najblizszych
kilkudziesieciu godzin — podobnie jak spadek ponizej 1,0275. Reasumujac — jeszcze przed listopadowym
posiedzeniem Banku Australii (RBA), ktére jest zaplanowane na 6 listopada, AUD/USD powinien zej$¢ na nowe
minima ponizej 1,0149.
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Wykres dzienny AUD/USD
Kluczowe opory: 1,0325; 1,0345; 1,0375; 1,0400

Kluczowe wsparcia: 1,0293; 1,0275; 1,0250; 1,0225; 1,0190; 1,0175; 1,0149

Opracowalt:

Marek Rogalski — Gléwny analityk walutowy DM BOS

Nota prawna:

Prezentowany raport zostat przygotowany w Wydziale Doradztwa i Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie tylko i
wylacznie w celach informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej ani rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia 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 wylgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedtug stanu na dzier sporzgdzenia i w zadnym wypadku nie moze by¢ podstawg dziatan inwestycyjnych Klienta.
Przy sporzadzaniu raportu DM BOS SA dziatat z nalezyta starannoscig oraz rzetelnoscia. DM BOS SA i jego pracownicy nie ponosza jednak odpowiedzialnosci 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 oséb zainteresowanych. Nadzér nad DM BOS SA
sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Regulaminy doradztwa inwestycyjnego i sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogélnym 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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