Dzienny Raport Forex FxPro

sroda, 14 wrzesien 2011, Simon Smith i Michael Derks

Liczac na najlepsze i szykujac sie na
najgorsze.
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Termin “koncéwka gry” czesto jest naduzywany, ale w kontekscie kryzysu diugu publicznego w
eurolandzie, a zwlaszcza Grecji, wyraznie si¢ do niego zblizamy. Na wielu wykresach mozemy
obserwowac osigganie gérnych limitdw lub swobodne spadki, czy to w przypadku greckich CDSo6w,
akcji europejskich bankéw, spreadéw obligacji krajow peryferyjnych w stosunku do analogicznych
papieréw niemieckich, czy samej rentownosci 10 letnich niemieckich obligacji , ktéra spadia do
poziomu 1,75%. Kanclerz Niemiec Angela Merkel i prezydent Francji Sarkozy majg dzi$ rozmawia¢ z
premierem Grecji. Obecnie nie jest pewne czy Grecja spetni warunki konieczne do otrzymania
kolejnej transzy pakietu ratunkowego, a postep swapowania i rolowania dtugéw, ktére byty integralng
czescig lipcowego pakietu nie spemnit oczekiwan. Nieuchronnie zblizamy sie do punktu, w ktérym
tatwiej bedzie odcigé Grecje od respiratora EU i IMF niz dawac jej jeszcze wiecej swobody. Za
kulisami prawdopodobnie wielu miato nadzieje, ze w przysziosci bedzie mozna przeprowadzi¢ te
operacje w lepiej zorganizowany sposoéb, kiedy banki bedg lepiej kapitalizowane, ale kryzys ma to do
siebie, ze jego eskalacja postepuje w tempie, za ktérym politycy nie sg w stanie nadgzyc.

Twist budzi kontrowersje w Fed. Niektorzy stali oponenci w komitecie Fed decydujgcym o polityce
catkiem ostro opowiedzieli sie przeciw podjeciu dodatkowych dziatan w obecnej sytuacji. Prezes Fed
w Dallas Fischer stwierdzit ostatniej nocy, ze bank centralny USA juz prowadzi bardzo stymulujgca
polityke monetarng i ze ,poprzeczka jest ustawiona bardzo wysoko” w kontekscie uzyskania jego
poparcia dla kolejnych pakietéw stymulujgcych. W opinii Fischera realistycznie rzecz biorgc
decydenci nie moga zrobi¢ duzo wiecej, a problemy, ktoérych doswiadcza teraz amerykanska
gospodarka wymagajg interwencji wtadz regulacyjnych i fiskalnych. Dodatkowo, kolejny przeciwnik
Loperacji twist”, prezes Fed okregu Minneapolis Kocherlakota powiedziat tydzieh temu, Ze nie jest
przekonany, zeby dodatkowe luzowanie polityki monetarnej byto konieczne w tym miesigcu, tak samo
jak nie byt przekonany w sierpniu, kiedy Fed zdecydowat sie zdeklarowac statg stope procentowg
funduszy do potowy roku 2013. Charles Plosser, ostatni czionek jastrzebiej trojki FOMC rowniez jest
przeciwny rozszerzeniu stymulacji. Jego zdaniem gospodarka USA zanotuje w przysztym roku
zdecydowany wzrost. Przysziotygodniowa debata FOMC zapowiada sie zywiotowo. Wedlug
najnowszych protokotdéw ze spotkania, kilkku czionkédw popierato “bardziej konkretne dziatania” w
polityce monetarnej wychodzgce poza obietnice utrzymania niezmienionych stép procentowych do
potowy 2013. Jesli neutralnie nastawieni cztonkowie Rezerwy Federalnej nie dadzg sie przekonac o



nieodzownosci dodatkowego impulsu Fed nie koniecznie zdecyduje sie na operacje twist w przysztym
tygodniu. Brak konsensusu w kwestii stymulacji monetarnej moze wprowadzi¢ jeszcze wigcej
niepokoju na (juz i tak ekstremalnie wrazliwe) rynki finansowe.

Wsparcie Wloch przez Chiny moze byé¢ zastong dymna. Rynki finansowe utagodzit nieco
poniedziatkowy artykut w Financial Times zawierajgcy informacje o rozmowach Chin o zwiekszeniu
inwestycji we Wioszech. Znamy niewiele szczegotéw tej dyskusji, w przeciwienstwie do spekulacji na
temat rozwazania przez Chiny dodatkowych inwestycji we wioskie obligacje skarbowe i pozyskania
strategicznych udziatdéw w najwiekszych wioskich firmach. W zesztym tygodniu przewodniczgcy China
Investment Corp. (chinski panstowy fundusz SWF) spotkat sie z wloskim ministrem finanséw Giulio
Tremonti i przewodniczacym funduszu stworzonego aby umozliwi¢ zagranicznym inwestorom
bezposrednie inwestycje na wtoskim rynku.Chociaz dialog Witoch i Chin wywotat poruszenie, moze
okazaC sie rownie dobrze tematem zastepczym. Chinscy oficjele w tym roku regularnie wysytali
delegacje handlowe i inwestycyjne do krajow europejskich i po kazdym spotkaniu twierdzili, ze
rozwazajg powazne inwestycje w tym kraju. Jesli Chiny zdecydujg sie wykupi¢ akcje lub obligacje
Wiloch mozemy spokojnie zatozyé, ze stanie sie to tylko jesli Pekin uzna, ze sg w jego
dtugoterminowym interesie handlowym.

Rzut oka w przyszitosé

Sroda: JPN: produkcja przemystowa, lipiec, f (poprzednio 0.6%); UK: wnioski o zasitek dla
bezrobotnych (oczekiwany 35K, poprzednio 37.1K); ILO stopa bezrobocia , lipiec (oczekiwana 7.9%,
poporzednio 7.9%); EC: produkcja przemystowa w strefie euro, lipiec (oczekiwana 4.8%, poprzednia
2.9%); US: PPI- indeks cen producenta, sierpien (oczekiwany -0.1% miesigc do miesigca, poprzednio
0.2%);sprzedaz detaliczna, sierpieh (oczekiwany 0.2%, poprzedni 0.5%).

Czwartek: EC: miesieczny raport ECB; CPI- indeks cen konsumenta dla strefy euro, sierpien
(oczekiwany 0.2% miesigc do miesigca i a2.5% rok do roku); UK: sprzedaz detaliczna, sierpien
(oczekiwany -0.3%, poprzednio 0.2%); US: CPIl-indeks cen konsumenta, sierpieh (oczekiwany 0.2%,
poprzedni 0.5%); saldo rachunkow obrotow biezgcych, 2 kwartat (oczekiwanyt -121mlid USD,
poprzedni -119mld USD); Initial Claims (nowe podania o zasitki dla bezrobotnych) ; Empire
Manufacturing (wskaznik aktywnosci przemystowej w rejonie NY, wrzesien (oczekiwany -3.9,
poprzednio -7.7); produkcja przemystowa, sierpiehn (oczekiwany 0.1%, poprzednio 0.9%); Philly Fed
(aktywnos¢ biznesowa w 3 okregu Fed) , September (expect -15.5, previous -30.7).

Piatek: EC: bilans handlowy strefy euro, lipiec (poprzednio EUR -7.4bln); US: zaufanie
konsumentéw wg. University of Michigan , wrzesieh 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 byé
interpretowany jako zawierajgcy porady inwestycyjne lub rekomendacje inwestycyjne, ani tez jako sugestia
jakiejkolwiek transakciji instrumentami finansowymi. Wczesniejsze wyniki nie gwarantujg ani nie przewiduja
przysztych wynikow. 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 sposéb. Ten materiat nie zostat przygotowany zgodnie z wymaganiami prawnymi
wspierajgcymi niezaleznos¢ badan inwestycyjnych i nie jest objety Zzadnymi 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 stracic¢. Przed
rozpoczgciem 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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