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Mamy wiecej przestanek za powrotem do zwyzek
dolara

Stabe dane z Chin, jakie poznaliSmy w nocy zepsuly nastroje
na rynkach azjatyckich. To pokrylo sie ze wzrostem napiecia na
Pétwyspie Koreanskim, po tym jak Korea Pid. podata, iz rezim
planuje kolejna probe rakietowa. Inwestorzy odnotowali tez fakt
publikacji okresowego raportu Departamentu Skarbu USA (w
piatek wieczorem), gdzie pojawito sie¢ sformutowanie, ze USA
beda naciska¢ na Japonie, aby ta nie wykorzystywala kursu
jena do poprawy konkurencyjnosci witasnej gospodarki. W
strefie euro mamy na razie relatywny spokéj — ostatnie
spotkania Eurogrupy i Ecofinu nie wniosty nic nowego, ale
inwestorzy dobrze odebrali informacje z Grecji sugerujace, ze
kolejna transza pomocy finansowej nie bedzie opézniona.

W | kwartale chinska gospodarka wzrosta o 7,7 proc. r/ir (oczekiwano 8,0 proc. r/r), a dynamika produkcji
przemystowej w marcu byta najnizsza od maja 2009 r. (8,5 proc. r/r wobec szacowanych 10,0 proc. r/r). Jedynie
dane nt. sprzedazy detalicznej byty zgodne z prognozami rynku (wzrost o 12,6 proc. r/r). Chinscy oficjele prébujg
tagodzi¢ nastroje, ale wida¢ wyraznie, ze rynek wczesniej nieco zbyt optymistycznie podchodzit do potencjalnego
ozywienia w Panstwie Srodka. Tymczasem chiriskie wladze czeka w najblizszych miesiacach duze wyzwanie,
jakim jest ,umiejetne kontrolowanie” banki na rynku nieruchomos$ci, o ile takowe dziatanie jest w ogéle mozliwe...

Wiesci z Chin przetozyly sie na osfabienie australijskiego dolara wzgledem pozostatych walut. W przypadku
AUD/USD potwierdzita sie, zatem formacja gwiazdy wieczornej z pigtku. Mocne wsparcie to teraz okolice 1,0350
(minima sprzed kilku dni), ktére mozemy przetestowa¢ w ciggu najblizszych godzin. O zejscie nizej moze by¢ w
krotkim okresie trudno chyba, ze zobaczymy negatywny sygnat po publikacji zapiskow z ostatniego posiedzenia
Banku Australii (obawy czionkéw RBA zwigzane ze zbyt mocnym kursem AUD i koniecznos¢ podjecia

,stosownych dziatan”).
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Wykres dzienny AUD/USD

Informacje z Chin, a takze dalszy wzrost napiecia na Potwyspie Koreanskim (dzisiaj mamy urodziny Kim-Ir-Sena,
a Korea Potudniowa przyznata, ze Péinoc moze planowaé kolejng prébe nuklearng), a takze piatkowy okresowy
raport Departamentu Skarbu (stwierdzono, iz Japonia nie powinna wykorzystywaé¢ kursu jena do poprawy
konkurencyjnosci wlasnej gospodarki), wptynety na umocnienie sie japonskiej waluty. Zresztg ruch ten byt
kontynuacjg tego, co obserwowalismy juz w pigtek. To sygnat, iz wkraczamy w korekte ostatniego ostabienia jena
— znamienny jest brak reakcji na ostatnie stowa szefa BOJ w ktorych podkresiono duzg determinacje w
osiggnieciu nowego celu inflacyjnego. Innymi stowy, rewolucja w polityce Banku Japonii zostata ,na jaki§ czas”
zdyskontowana.

Na wykresie USD/JPY wida¢ zamkniecie luki z otwarcia zesztego tygodnia (97,76-98,22), co pokazuje stabos¢
strony popytowej. Liczmy sie, zatem z ryzykiem spadku do 96,70 w kolejnych dniach — poziom ten wyznacza
szczyt z 12 marca. Tym samym zachowanie sie USD/JPY bedzie wyjatkiem w sensie pozycji amerykanskiej
wzgledem gtéwnych walut — w pozostatych relacjach dolar powinien si¢ umacniac.
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Wykres USD/JPY

Zwtaszcza, ze na EUR/USD szeroka formacja R-G-R wyglada coraz bardziej realistycznie — biorgc pod uwage
zachowanie sie rynku w piatek i dzisiaj rano. Ostatnie spotkania Eurogrupy i Ecofinu nic nowego nie wniosty —
Cypr ma otrzyma¢ 10 mld EUR bailoutu, a Portugalia i Irlandia dostaty 7 lat wigecej na spfate ,ratunkowych
pozyczek”. Problemy jednak pozostaty — w pigtek zwracatem uwage, ze Cypr bedzie jeszcze wielokrotnie prosit o
pienigdze, a Portugalia moze nie da¢ sobie rady bez drugiego bailoutu. Dzisiaj w centrum uwagi sg Grecja —
wprawdzie niemiecki minister finanséw stwierdzit, ze rzad Samarasa ocigga sie z reformami, to jednak Trojka
wydata komunikat, ze zgadza sie na wyptate kolejnej transzy pomocy w wysokosci 2,8 mld EUR w maju.
Jednoczesnie greckie wtadze nie sygnalizujg na razie, jakoby na wptywy budzetowe byty nizsze od planu, co
mogtoby sugerowac ryzyko prosby o kolejne dofinansowanie na jesieni. Jednoczes$nie dzisiaj Komisja Europejska
powinna sie zgodzi¢ na wydtuzenie o 2 lata okresu dostosowawczego dla Hiszpanii — chodzi tu o osiagniecie 3
proc. celu deficytu budzetowego do PKB (tym razem do roku 2016 r.). Nie jest to jednak zaden pozytyw, ktory
poprawitby nastroje — polityka Rajoy’a zostata mocno skrytykowana w ostatnim raporcie KE.

Na wykresie EUR/USD rosnie prawdopodobienstwo spadku ponizej wsparcia na 1,3035 — bytby to jednoczesnie
dos¢ wyrazny sygnat zmiany dotychczasowej tendencji. Kolejnym celem bytyby okolice 1,2975 i dalej 1,2940. W
$srednim terminie widoczna jest formacja R-G-R, ktéra moze sprowadzi¢ notowania do 1,18-1,20 za kilka
miesiecy. Niemniej, do tego konieczne bedzie naruszenie tzw. linii szyi w rejonie 1,2750. Mocnym oporem w
krotkim terminie pozostanie strefa 1,3100-1,3115.

3|Strona



B@S DOM MAKLERSKI
BANKU OCHRONY SRODOWISKA S.A.

1137390
R 1.36810
,: 1.36420
E 1,35550

1.35470

134330
-1 134520

- 134040

-1 133560

-1 133080

- 132600

132120

it 131640

d 131160

-} 130210

-t 1.29730

-~ 120280

It 128770

- rzsen

-l 127810

| 127330

- -t 1.26850

B VY DU N Y1
SHov 2012 4Movz01? P3Now 2012 SDec20l2  12Dec20l2 51Dec20lz 31Dec20lz 3%m 2003  18Janz013 28 lan 2013 EFsb2013 ISFeb20i3 25 Feb20l3 EMar20l3  15Mar2013 J5Mar2013 3 Apr20l3 12 Apr 2013

Wykres dzienny EUR/USD

W kalendarzu mamy dzisiaj dane z USA o godz. 14:30 — indeks aktywnosci sektora przetworczego Nowego Jorku
(w kwietniu szacuje sie jego spadek do 7 pkt.) — o godz. 15:00 dane nt. naptywow kapitatow netto do USA w
lutym, oraz o godz. 16:00 — nastroje posrednikow nieruchomosci NAHB za kwiecien (prognoza wzrostu indeksu
do 45 pkt.). Jednak tylko bardzo stabe dane mogtyby odwrécié trend na umocnienie sie dolara. Stowa jednego z
cztonkdw FOMC - Erica Rosengrena, uznawanego do tej pory za ,umiarkowanego” — pokazuja, ze FED nie
zrezygnuje z planéw ograniczenia programu QE3 w tym roku, jezeli tylko dane makroekonomiczne bedg
sugerowac dalszg poprawe sytuacji na rynku pracy.

Opracowalt:

Marek Rogalski — Gtéwny analityk walutowy DM BOS

Nota prawna:

Prezentowany raport zostat przygotowany w Wydziale Doradztwa i Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie tylko i
wytqcznie w celach informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej ani rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia 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. 1538 z p6zn. zm.). Przedstawiony
raport jest wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedfug stanu na dzier sporzadzenia i w zadnym wypadku nie moze byc podstawq dziatar inwestycyjnych Klienta.
Przy sporzadzaniu raportu DM BOS SA dziatat z nalezyta starannoscig oraz rzetelnoscia. DM BOS SA i jego pracownicy nie ponosza 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 odbiorcéw. Zostat sporzadzony na potrzeby klientow DM BOS S.A. oraz innych 0séb zainteresowanych. Nadzér nad DM BOS SA
sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Regulaminy doradztwa inwestycyjnego i sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendaciji o
charakterze ogélnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych oraz instrumentéw bazowych instrumentéw pochodnych znajdujg sie na stronie
internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty.
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