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FED pograza pare EUR/USD

Na poczatku tygodnia wydawato sie, ze rynek bedzie poruszat sie pod dyktando danych makro z
Niemiec. Ta koncepcja miata jednak potwierdzenie tylko do srodowych "Minutes" FEDu.
Po6zniejsze zachowanie sie EUR/USD to juz tylko konsekwencja komunikatu Rezerwy Federalne;j.
Krajowy rynek rowniez zaskoczyt inwestorow podwyzka perspektywy przez Fitch.

Poniedziatek na walutach rozpoczeliSmy bardzo leniwie. Zmiennos¢ na EUR/USD byla znikoma, a
brak sesji w USA wyraznie nie zachecat do zajmowania ani pozycji kupna ani sprzedazy. We
wtorek naptynely pierwsze kluczowe dane od ktorych rynek miat by¢ w tym tygodniu uzalezniony.
Byl to indeks sentymentu ekonomistow z Niemiec - ZEW, ktory kolejny miesigc byt zdecydowanie
wyzej od prognoz (48.5 vs szacunki na poziomie 35). Poprawito to nieco klimat na eurodolarze,
ktéremu na poczatku sesji Europejskiej w srode udato sie dojs¢ do poziomu 1.3450. Po potudniu
tego samego dnia pojawito sie coraz wiecej spekulacji dotyczacych wieczornego komunikatu
Rezerwy Federalnej. Wiekszos¢ komentarzy jednak sugerowatla, ze podobnie jak w poprzednim
miesigcu polityka Komitetu Otwartego Rynku w sprawie luzowania iloSciowego nie zostanie
zmieniona, a podwyzszone bezrobocie i perspektywa utrzymujacej sie niskiej inflacji pozwoli na
bezproblemowe kontynuowanie programu QE. Tym razem jednak wiekszos¢ nie miata racji. Ben
Bernanke oraz pozostali cztonkowie FOMC w opublikowanych zapiskach znacznie wiekszy nacisk
polozyli na hipotetyczne koszty skupu aktywow z rynku oraz zasygnalizowali, ze niewykluczone
byloby jego wczesniejsze zakonczenie nawet jezeli stopa bezrobocia nie dosztaby do zakladanego
jeszcze na grudniowym posiedzeniu docelowego poziomu 6.5%.

Informacja ta zdecydowanie wzmocnita USD, a przez to spowodowata natychmiastowy spadek
pary EUR/USD o dobre kilkadziesigt pipsow.

Zanim jeszcze inwestorzy zdazyli dobrze przetrawi¢ wieczorne wiadomosci z USA, juz w czwartek
rano naptynety zdecydowanie gorsze od prognoz informacje ze Strefy Euro. Wstepne odczyty
indeksow PMI opisujacych nastroje managerow logistyki w przedsiebiorstwach byty gorsze od
szacunkéw we Francji, Niemczech oraz zbiorczo w catej Strefie Euro. Kolejny cios w EUR/USD
oraz wyjatkowo niekorzystna sytuacja techniczna na wykresie dziennym spowodowaty, ze
spadliSmy na glownej parze walutowej do pozioméw 1.31600 (czyli o okoto 300 pipséw od
Srodowych szczytéw). W tym momencie tydzien dla wspolnej waluty sie juz skonczyl, co
podkreslatem w czwartkowym komentarzu. Dzi$§ wiec mimo naprawde silnego odczytu
niemieckiego IFO (znacznie powyZej prognoz zaréwno indeks opisujacy biezaca sytuacje jaki i
nastawienie "biznesu" do przysztosci) EUR/USD nie udato sie wygenerowac zadnego
powazniejszego odbicia i przed rozpoczeciem sie pigtkowej sesji na amerykanskim rynku akcji
jestesmy zaledwie 20 pipsow nad tygodniowym dotkami.

Sytuacja techniczna EUR/USD: Przebicie kluczowego wsparcia w okolicach 1.3320-1.3300
(Srednioterminowa linia trendu wzrostowego, 23.6% zniesienia Fibonacciego oraz 50 sesyjna
Srednia kroczaca) wygenerowato silny sygnat sprzedazy. Pierwszym powazniejszym wsparciem jest
teraz poziom 1.3080 (38.2% zniesienia Fibonacciego oraz szczyty z grudnia 2012 i dotki z poczatku
stycznia). Warto tez zauwazy¢ wypeianie sie formacji glowy z ramionami, ktéra sugeruje zejscie
tej pary walutowej w okolice 1.2900.

Fitch podwyzsza perspektywe ratingu Polski
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ZYoty podobnie jak EUR/USD do wtorkowych danych makro z Niemiec w ogdle sie nie zmieniat.
Znacznie lepszy od prognoz indeks ZEW oraz nowe rekordy na amerykanskich parkietach daty
troche paliwa rodzimej walucie i w Srode na sesji europejskiej udato sie zejs¢ z 4.1900 na
rozpoczeciu tygodnia do 4.1600. Na sSrodowy komunikat FEDu EUR/PLN zareagowat relatywnie
spokojnie, ale juz dane stabe dane PMI z Niemiec, Francji oraz Strefy Euro spowodowaty powr6t
PLN do okolic 4.1850 za euro. W tym momencie rynek na pewno sie nie spodziewal, ze moze
pojawic sie informacja, ktéra mogtaby wzmocnic¢ ztotéwke, Jednak komunikat, ktéry naptynat z
agencji ratingowej Fitch o podwyzszeniu perspektywy ratingu dla naszego kraju to wiadomosc¢
duzego kalibru i niezwlocznie po tym donieseniu EUR/PLN spadt w okolice 4.1500. Dzi$ rano
ztoty korekcyjne sie ostabil, ale juz po godzinie 10.00 i optymistycznym odczycie IFO ponownie
probuje testowaC minima tego tygodnia.

Sytuacja techniczna EUR/PLN: scenariuszem bazowym jest pozostanie w przedziale zmiennosci
4.19-4.15. Wybicie sie gore moze spowodowac szybkie dojscie nawet do poziomu 4.2300 (50%
zniesienia Fibonacciego). Z drugiej strony jezeli uda sie skutecznie przetestowac wsparcie na
poziomie 4.15 mamy szanse nawet na powrot do kanalu zmiennosci 4.08-4.12.

Rzut oka na przyszly tydzien

Komunikat FED ze $rody bedzie oddzialywa¢ na wspolna walute zaréwno w przysztym jak i w
kolejnych tygodniach. NajwczesSniej moze zostac¢ zanegowany dopiero na kolejnym posiedzeniu
Rezerwy Federalnej, ktére odbedzie sie w dniach 19-20 marca. Trudno wiec bedzie EUR/USD
wygenerowac powazniejsze odreagowanie, a powrot do wzrostow (czyli przebicie poziomu 1.3500)
jest w tym momencie mato prawdopodobne. Warto tez pamieta¢ o wynikach weekendowych
wyboréw we Wloszech. Jezeli ich rezultat bytby pozytywny dla rynkéw (koalicja Pier Luigi
Bersani oraz Mario Montiego) mozliwe bytoby odreagowanie eurodolara, ale i tak "Minutes" z
Komitetu Otwartego Rynku wstrzymywatby jakie$ powazniejsze zwyzki. Z drugiej strony brak
mozliwosci stworzenia reformatorskiej koalicji negatywnie wptynat by na EUR/USD i méglby stac¢
sie katalizatorem do dalszych spadkdw.

Rynek ztotego otrzymujac silne wsparcie od Fitch moze by¢ bardziej odporny na zawirowania
globalne oraz chetniejszy do umacniania sie zwtaszcza w sytuacji poprawiajacego sie sentymentu
czy tez lepszych danych makro (np. produkcji przemystowej w poniedziatek). Warto tez bedzie
wstuchiwac sie wypowiedzi cztonkow RPP, gdyz posiedzenie w dniach 5-6 marca moze by¢
kluczowe dla dalszej polityki monetarnej, co rowniez przelozytoby sie o Srednioterminowa
kondycje polskiej waluty.
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