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Rynek szuka kierunku

Poniedziatek na gléwnych rynkach walutowych uptynat w dos¢ mieszanych nastrojach. Inwestorzy byli mato
zdecydowani, co skutkowato tym, ze obserwowali§my naprzemienne wzrosty i spadki notowan. W rezultacie bilans
dnia okazat si¢ w miar¢ wyréwnany. Tymczasem w weekend niemiecki Der Spiegel poinformowat, ze Europejski Bank
Centralny rozwaza ustalenie zasad potencjalnych interwencji na europejskim rynku dtugu.

Wyznacznikiem bytaby réznica pomigedzy rentownoscia obligacji danego kraju a rentownos$cia niemieckich bundéw. Po
przekroczeniu ustalonego maksymalnego spreadu pomigdzy rentownosciami bank centralny wchodzitby na rynek i
skupowat papiery skarbowe na rynku wtérnym. Co wigcej, EBC miatby na biezaco, a nie w cotygodniowych

raportach, informowac o takich interwencjach. Decyzja ws. zasad interwencji na wtérnym rynku dtugu ma zostaé
podjeta na wrzesniowym posiedzeniu ECB, ktére zaplanowane jest na 6 wrzesnia 2012 roku.

Z kolei w poniedziatek ws. planu skupu obligacji wypowiedziat si¢ niemiecki rzad. Martin Kotthaus, rzecznik
ministerstwa finanséw powiedziatl, ze nic nie wie o takich planach i nic o nich nie styszal. Tym samy, Bundesbank
ponownie podtrzymal swéj sprzeciw przeciwko skupowaniu obligacji. Rozbiezne opinie naptywajace na rynek, mocno
zachwiaty postawa inwestoréw. Po rannych wzrostach na rynku EUR/USD, po potudniu nie byto juz §ladu. Swiadczy
to o tym, ze kwestia zakupu obligacji krajow strefy euro w ramach programu SMP wciaz budzi duze emocje wsrod
inwestoréw. W zwiazku z tym, Ze ten temat jeszcze powrdci( 6 wrzesieri 2012r.), nalezy by¢ przygotowanym na duze
emocje.

Niemniej, doniesienia niemieckiej prasy pozytywnie wptynely na nastroje na europejskim rynku dlugu. Rentownosé
10-letnich obligacji Hiszpanii spadta w poniedzialek o 16 punktéw bazowych do 6,282%. To najnizszy jej poziom od
poczatku lipca br.

Jesli spojrzymy na obraz techniczny pary EUR/USD, uktad sit jest w miar¢ wyréwnany. Byki uparcie bronig wlasnej
pozycji na rynku, co oznacza, ze trend wzrostowy nadal jest zachowany. Teoretycznie, ta przewaga popytu powinna
skutkowaé wzrostem notowar, jednak, poki, co rezultat tej przewagi jest mato zauwazalny. Niemniej w dalszym ciagu
nalezy zaklada¢ atak na nowe maksima, dlatego cel ustalony kolejno na poziomie 1,2375 i 1,2440 jest jak najbardziej
aktualny.

Niemal identycznie przebiegaja notowania pary GBP/USD. W tym przypadku, nalezy mie¢ na uwadze poziom 1,5650,
poniewaz ten poziom stanowi obecnie wsparcie dla bykéw. Ostatnio obserwowali§my silne odbicie od tego poziomu,
co podkresla istotnos¢ tej linii obrony. W rezultacie, kolejne umocnienie funta jest mozliwe. Celem strony popytowe;j
jest opér 1,5750.

Tymczasem na poczatku tygodnia ztotéwka tracita na wartosci. Niemniej, uwazam, ze byla to tylko jednorazowa
korekta. W najblizszych godzinach handlu polski ztoty powinien zyskiwa¢ wzglgdem amerykanskiego dolara oraz
euro. W przypadku pary USD/PLN, linia trendu wzrostowego zostata przetamana. W zwigzku z tym, pateczke
ponownie powinny przejaé niedZwiedzie, dlatego mozna spodziewac si¢ dalszego umocnienia ztotego. Pierwszym
celem niedZwiedzi powinien by¢ rejon 3,24.

Podobna zaleznos$¢ ksztattuje si¢ na rynku EUR/PLN. Przetamanie oporu na wysokosci 4,10 okazato si¢ zbyt ambitnym
zadaniem dla bykéw. W rezultacie, oznaczaé to moze powrdt do okolic ubieglotygodniowego minimum 4,0250.

Powr6t na poprzednie minima oczekujg¢ na rynku USD/CHF, poniewaz wciaz obowiazuje trend spadkowy.
Ubiegtotygodniowy wzrost notowan okazat si¢ jedynie korekta, bowiem byki nie zdotaly przetamac oporu — 0,98.
Obecnie obserwujemy spadek kursu i taki trend powinien zosta¢ zachowany w najblizszych godzinach handlu. Jesli
presja podazy bedzie silna, to nawet mozliwe jest zaliczenie 0,9650.
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