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Mocne argumenty szefa ECB?

Podczas wczorajszego wystapienia przed Komisja ds. gospodarczych
i polityki monetarnej Parlamentu Europejskiego, szef ECB miat
powiedzie¢, iz zakupy obligacji o zapadalnosci do trzech lat, nie
bylyby naruszeniem mandatu banku centralnego (spotkanie odbyto
sie za zamknietymi drzwiami). Nie mozna wykluczyé¢, iz Mario Draghi
bedzie chciat zaakcentowaé¢ to, na co zwraca dzisiaj uwage Financial
Times —ryzyko defragmentacji strefy euro w kontekscie braku kontroli
realnego kosztu pienigdza przez ECB. Z kolei holenderska prasa

Marek Rogalski

Gléwny Analityk donosi, jakoby Jens Weidmann zostat juz kompletnie osamotniony
walutowy przez swoich kolegéw z ECB w kwestii protestu przeciwko nowym
tel: (022)504-33-26 rozwigzaniom.

e-mail: m.rogalski@bossa.pl
e EUR/USD - Dzisiaj zobaczymy nowe lokalne maksima
e AUD/USD - RBA nie obnizyt stép, AUD poszedt w gore, ale na
krétko

Mario Draghi nie zrezygnowat jednak z wczorajszego wystgpienia przed komisjg Parlamentu Europejskiego,
chociaz wczeéniej pojawialy sie takie informacje. Mimo, iz wystapienie byto zamkniete dla mediow, to jednak
agencja Thomson Reuters podata, iz szef ECB miat przekonywaé, iz interwencyjne zakupy papieréw o terminie
zapadalnosci do 3 lat, nie sg naruszeniem mandatu banku centralnego. Wida¢, ze przed czwartkowg konferencjg
prasowa, gdzie moze zaprezentowac wiecej szczegotdw swojego planu, Draghi prébuje odebra¢ argumenty tym
eurosceptykom, ktérzy mogliby zaskarzy¢ jego decyzje. Niejako wspiera go w tym dzisiejszy Financial Times,
ktory positkujac sie danymi ECB zwraca uwage na ograniczenia prowadzonej przez niego polityki (ogromne
dysproporcje w kosztach pienigdza pomiedzy niektérymi krajami strefy euro) i tym samym sugerujac, iz rolg
banku centralnego jest odwrdcenie tej niepokojgcej tendencji. Oczywiscie o tym, czy ewentualne dziatania ECB
beda skuteczne czy tez nie, w duzej mierze bedzie zaleze¢ to, jaka bedzie sytuacja w globalnej gospodarce, a
przede wszystkim polityczna wola do kontynuacji reform.

Na razie Mario Draghi dodat kilka punktéw do oczekiwan zwigzanych z jego oficjalnym wystgpieniem po
posiedzeniu ECB w najblizszy czwartek, co sprawito, ze notowania EUR/USD zblizyty sie w okolice pigtkowego
szczytu, chociaz nie byt on testowany (maksimum to 1,2626). Nie oczekujmy jednak, iz Draghi ujawni wszystkie
niuanse swojego planu juz za 2 dni. Raczej bedzie robit to stopniowo, gdyz pewne dziatania beda musiaty jeszcze
zosta¢ dopracowane — jak chociazby wspétpraca z funduszami ratunkowymi EFSF/ESM, czy tez proces kontroli
reform przeprowadzanych przez rzady, ktore oficjalnie poproszg o miedzynarodowg pomoc finansowa. Na razie
strona hiszpanska daje do zrozumienia, iz nie musi sie z tym spieszy¢, gdyz wpierw chce mie¢ pewnosc, ze caty
mechanizm pomocowy bedzie dobrze dopracowany.

EUR/USD - Dzisiaj zobaczymy nowe lokalne maksima

Dzisiaj kluczowym wydarzeniem bedzie publikacja indeksu ISM dla przemystu z USA o godz. 16:00, poprzedzona
wczesniejszym odczytem zblizonego metodologicznie wskaznika PMI (godz. 14:58). Oczekuje sig, iz ISM w
sierpniu wzrést do 50 pkt. wobec 49,8 pkt., a PMI podniést sie do 51,9 pkt. z 51,4 pkt. Tyle, ze wyrazne odbicie w
gore jest mato prawdopodobne, a dane zgodne z oczekiwaniami, lub stabsze wpiszg sie w oczekiwania, co do
ewentualnego zainicjowania programu QE3 przez FED podczas posiedzenia 12-13 wrzesnia. A to ostfabi dolara.
Zresztg rzut oka na dzienny wykres pokazuje, iz perspektywa wzrostéw nawet do 1,27 (gérne ograniczenie
kanatu wzrostowego) jeszcze przed czwartkowym komunikatem ECB pozostaje dos¢ prawdopodobna. Dzisiaj
rynek zatrzymat sie na spadkowej linii rocznego trendu (1,2626) - podobnie byto w ostatni pigtek — ale nie
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oznacza to, iz moze mie¢ ona w obecnej chwili az tak duze znaczenie. Tym samym ztamanie poziomu 1,2636
jeszcze dzisiaj jest w zasiegu.
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Wykres dzienny EUR/USD
Kluczowe opory: 1,2626; 1,2636; 1,2675-85

Kluczowe wsparcia: 1,2588; 1,2562; 1,2540; 1,2500; 1,2490; 1,2464; 1,2440; 1,2400; 1,2388

AUD/USD - RBA nie obnizyt stép, AUD poszedt w gore, ale na krétko

Bank Australii jednak nie zaskoczyt utrzymujac gtdwng stope procentowa na poziomie 3,50 proc. Jednoczesnie
sam komunikat nie byt na tyle gotebi, aby spodziewa¢ sie obnizki w pazdzierniku. Widac¢, ze RBA woli zobaczy¢
jaki bedzie rozwoj sytuaciji wokoét dziatan ECB w strefie euro, FED w USA, a takze, czy Ludowy Bank Chin
zdecyduje sie na jaki$ ruch w kontekscie ostatnich stabych danych. Nie oznacza to jednak, iz obserwowane w
ostatnich godzinach odreagowanie notowan dolara australijskiego moze by¢ trwalszg tendencjg. W najblizszych
dniach mamy wazne publikacje makro z Australii (PKB za Il kwartat w $rode, oraz dane o sierpniowym bezrobociu
w czwartek), a takze kluczowe dane z Chin w niedziele, ktére moga nasili¢ spekulacje, co do mozliwej zmiany
nastawienia przez RBA juz w pazdzierniku.

Z technicznego punktu widzenia nadal pozostajemy w kanale spadkowym, ktérego dolne ograniczenie znajduje
sie obecnie w okolicach 1,0220. Wprawdzie goéra kanatu to rejon 1,0340-50, ale silny opdr mozna juz wskaza¢ w
rejonie 1,0290. Jezeli dane makro w najblizszych dniach bedg stabe, to nie mozna wykluczy¢ proby opuszczenia
w/w kanatu dotem i tym samym przyspieszenia ruchu — wazny poziom to rejon 1,0130.
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Wykres dzienny AUD/USD
Kluczowe opory: 1,0290; 1,0345; 1,0365; 1,0400

Kluczowe wsparcia: 1,0220; 1,0170; 1,0130

Opracowat:

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
siedzibq w Warszawie tylko i wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej ani rekomendacji w
rozumieniu przepiséw 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 podstawg dziatan inwestycyjnych Klienta. Przy sporzadzaniu raportu DM BOS SA dziatat z
nalezyty staranno$cig oraz rzetelnoscia. DM BOS SA i jego pracownicy nie ponoszg 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 odbiorcow. Zostat sporzgdzony na potrzeby klientow DM BOS S.A. oraz innych osob 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 dotyczgcych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych oraz instrumentéw
bazowych instrumentéw pochodnych znajdujg sie na stronie internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty.
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