Dzienny Raport Forex FxPro

pigtek, 16 wrzesien 2011, Simon Smith i Michael Derks

Leczac objawy zamiast przyczyny.
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Woczorajsza decyzja najwiekszych bankéw centralnych o zwiekszeniu skali dostarczania ptynnosci
dolarowi w trzecig rocznice upadku Lehman Brothers jest kolejng upiorng analogig do wydarzen w
2008.. 18 wrzesnia 2008 banki centralne ogtosity skoordynowang akcje zwiekszania ptynnosci dolara
w celu zmniejszenia (podobnej do obecnej) presji finansowej na rynku miedzybankowym. Ta
inicjatywa byfa ostatnig takg wspdlng akcjg bankéw centralnych. Od tamtej pory wiekszo$¢ bankdéw
byta zaabsorbowana wtasnymi problemami z ptynnoscig i wprowadzata indywidualne rozwigzania,
aby pomodc ruszy¢ swoim gospodarkom (niezmiennie byty to ilosciowe luzowania QE). Biorgc pod
uwage, ze obecnie wiekszos¢ ucieka sie do narzedzi finansowania dolara ECB oraz to, ze ceny
rynkowe sg wyzsze niz stopy oferowane przez Europejski Bank Centralny (1,10%) zwiekszenie
ptynnosci nie zaskakuje. Pomimo to znaczgce jest, ze banki centralne sg gotowe podjgé wspoditprace,
co sugeruje, ze dostrzegly wspolny cel, zamiast skupia¢ sie na indywidualnej sytuacji. Pierwsza
reakcja euro i akcji bankéw byta pozytywna. Inwestorzy sg Swiadomi, ze krétkie transakcje EUR
przed dzisiejszym spotkaniem Ecofin mogg okazaé sie nienajlepszym pomystem. Bierze sie pod
uwage, ze na spotkaniu moga zapasé wazkie decyzje, jesli minister skarbu USA Geithner przekona
europejskg elite do wprowadzenia jego pakietu ratunkowego TARP. Jednak bardziej efektywnym
sposobem finansowania dolara byloby gérne ograniczenie kosztéw finansowania niz scigganie ich z
obecnego, zawyzonego poziomu. Premia za zaciggniecie pozyczki w dolarach spadta do poziomu
sprzed pieciu tygodni (okoto 80 pkt bazowych). Inaczej moéwigc, banki centralne wyleczyly jedynie
objawy a nie przyczyne. Jesli ze spotkania Ecofin nie wyniknie nic poza wahaniem, to w przysziym
tygodniu czeka nas kolejna wyprzedaz euro.

Komentarz

Orzezwiajace pokrzepienie dla euro. Ciepte stowa zapewnien Angeli Merkel i Nicolasa Sarkozy
tymczasowo utagodzity nastroje niektorych europejskich ,niedzwiedzi” i czesciowo uspokoity
zszarpane nerwy inwestoréw martwigcych sie, ze bankructwo Grecji nastapi za klika dni. Wczoraj
otrzymalismy tez doping ze strony przebywajgcego obecnie w Atenach dyrektora generalnego ds.
Administracji EU Horsta Reichenbach, ktéry pomaga i nadzoruje prywatyzacje i modernizacje
biurokracji Grecji. Nastroje rozjasnita réwniez do$¢ udana aukcja papierow wartosciowych w Hiszpanii
i informacje, ze koalicyjne rozmowy w Belgii, nareszcie posuwajg sie do przodu. Po potudniu
informacja, ze najwieksze banki centralne przeprowadzajg operacje zwiekszajace ptynno$¢ dolara
dodaty skrzydet euro, kitdre osiggneto najwyzszg cene dzienng 1,3937, widocznie powyzej poziomu
1,35 z zesztego tygodnia. Europejskie akcje réwniez zwyzkujg trzeci dzieh z rzedu, a DAX zanotowat



ponad 3% wzrost.. Niestety, ustne zapewnienia europejskich lideréw sg jak fatszywe banknoty —majg
niewielkg warto$¢. Europejski kryzys dtugu publicznego i kryzys sektora bankowego pogarszajg sie z
dnia na dzien, a liderzy nie sg w stanie zaproponowac spdjnego planu ustabilizowania sytuacji.

Akrobacje franka. W trzecim kolejnym dniu spadku dolara, frank szwajcarski byt gtéwnym
beneficjentem tego trendu, tak samo jak jego nowy wspélnik, euro. Show Merkel/Sarkozy dodato
wczoraj nieco otuchy, tak samo jak ogtoszenie najwiekszych bankéw centralnych, ze przybywajg na
ratunek i zwiekszajg ptynnos¢ dolara. Spotkanie SNB wzmocnito jedynie przestanie ptynace z
wprowadzenia gérnego limitu kursu franka w zesztym tygodniu, parafrazujgc informacje o gotowosci
do podjecia dalszych krokéw ,jesli bedzie to konieczne”. Prognozy sugerujg, ze gospodarka
zatrzyma sie w drugiej potowie tego roku. W tym samym czasie szwjcarski bank UBS podat do
wiadomosci, ze jego straty handlowe wynoszg 2 mld CHF, co zaowocowato chwilowg zwyzkg franka.
Interesujgcy jest fakt, ze rynek nie zdecydowat sie na przetestowanie rozwigzania SNB i sprawdzenie
jak bedzie bronit poziomu 1,20 EUR/CHF. Bez watpienia po stratach wynikajgcych z jednodniowego
zysku SNB w wysokosci 17,5 mld frankéw, nikt nie chce wystepowac przed szereg. Godne uwagi jest
tez to, ze kurs franka nie waha sie zbytnio w drugim kierunku i od komunikatu pozostaje ponizej
poziomu 1,22.

Nieustajgca brytyjska niedola. Dzienna dawka wiadomosci potwierdza, ze ciggte przygnebienie
finansowe trapi brytyjska gospodarke chociaz nie wydaje sie juz mie¢ duzego wptywu na walute.
Zatrudnienie zaréwno w sektorze publicznym jak i prywatnym gwaltownie spada- badanie
przeprowadzone przez duzg firme rekrutacyjng pokazato, ze zatrudnienie w sektorze finanséw
spadto o 26% od sierpnia zeszlego roku, a Institute for Government stwierdzil, ze ciecia w
administracji publicznej ,miaty miejsce w bezprecedensowym tempie i na niespotykanej gtebokosci”.
Konsumenci pozostali uwiezieni we wspélnym bunkrze, sponiewierani zarbwno przez rosngcg stope
bezrobocia jak i spadajgce wynagrodzenia, co potwierdzity wyniki sprzedazy detalicznej za sierpien
opublikowane dzi$ rano. Inflacja nadal jest wysoka i bez perspektyw na poprawe w najblizszym
czasie.Optaty transportowe w Londynie majg wzrosng¢ w przysztym roku o kolejne 7%, natomiast
oczekiwania konsumentéw wobec inflacji poszybowaty w zesztym miesigcu do 4,2- najwyzszego
wyniku od trzech lat. Zapotrzebowanie sektora prywatnego w Wielkiej Brytanii jest nadal w odwrocie,
za nim podagza tez sektor publiczny. To niedobra diagnoza dla kazdej waluty. Szczesliwie, sytuacja w
innych gospodarkach jest bardzo podobna, jesli nie identyczna. Dawny czionek Komitetu Polityki
Monetarnej (MPC) Weale, zmienit poglady- wczoraj stwierdzit, ze prognozy dla gospodarki brytyjskiej
zdecydowanie pogorszyty sie od potowy roku, dodajgc, ze dodatkowe luzowanie ilosciowe QE jest
coraz bardziej prawdopodobne.

Rzut oka w przysztos¢

Pigtek: EC: bilans handlowy strefy euro, lipiec (poprzednio EUR -7.4bln); US: zaufanie konsumentéow wg.
University of Michigan , wrzesien p (oczekiwany 56.6, poprzednio 55.7).
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Disclaimer: Ten materiat uwazany jest za cze$¢ komunikacji marketingowej i nie zawiera ani nie powinien by¢
interpretowany jako zawierajgcy porady inwestycyjne lub rekomendacje inwestycyjne, ani tez jako sugestia jakiejkolwiek
transakcji instrumentami finansowymi. Wczesniejsze wyniki nie gwarantujg ani nie przewidujg przysztych wynikéw. FxPro
nie uwzglednia twoich osobistych celéw inwestycyjnych lub sytuacji finansowej i nie bierze zadnej odowiedzialnosci za
powodzenie osobistych inwestycji lub kompletnosci dostarczonych informacji, jak réwniez nie bierze dopowiedzialnosci za
jakiekolwiek straty powstate z inwestycji opartych na tej rekomendacji, prognozie lub innych informacjach dostarczonych
przez jakiegokolwiek pracownika FxPro, osoby trzecie lub jakikolwiek inny sposdb. Ten materiat nie zostat przygotowany
zgodnie z wymaganiami prawnymi wspierajagcymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych i nie jest objety zadnymi
ograniczeniami rozpowszechniania badan inwestycyjnych. Wszystkie opinie wyrazone w tym artykule moga zosta¢
zmienione bez uprzedniego powiadomienia. Jakiekolwiek opinie zawartw artykule moga by¢ osobistymi pogladami autora i
nie odzwierciedla¢ opinii FxPro. Ten tekst nie moze by¢ powielany lub dystrybuowany bez uprzedniego wyrazenia zgody
przez FxPro.

Risk Warning: kontrakty CFD sg produktami lewarowanymi o wysokim stopniu ryzyka. Mozliwa jest utrata catego
zainwestowanego kapitatu. Nie powineinie$ inwestowac wiecej niz zamierzasz straci¢. Przed rozpoczeciem handlu upewnij
sie, ze rozumiesz ryzyko i wez pod uwage swoj poziom doswiadczenia. Jesli to potrzebne, zasiegnij niezaleznej opinii.

FxPro Financial Services Ltd jest autoryzowana i regulowana przez CySEC (licence no. 078/07). FxPro Financial Services,
Karyatidon 1, Ypsonas, Limassol 4180 Cyprus.
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