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Problem Cypru rozwigzany, ale trudnosci
pozostaly

Ustalenia jakie zapadly podczas nocnych negocjacji z Eurogrupa z
niedzieli na poniedziatek, pomogty notowaniom euro, ale na krétko.
Zaszkodzity wypowiedzi przedstawicieli agencji Moody’s, ktorej
zdaniem Cypr nie uniknie przez to bankructwa w przyszitosci, a takze
obawy zwigzane z europejskim sektorem bankowym. Zaszkodzity
negatywne wypowiedzi Moody’s wzgledem francuskich bankow, a

Marek Rogalski takze artykut w Wall Street Journal na temat planoéw restrukturyzacji
Gtowny Analityk hiszpanskiego sektora, ktére moga zaktada¢ ,,strzyzenie” posiadaczy
walutowy obligacji niektorych instytuciji.

tel: (022)504-33-26
e-mail: m.rogalski@bossa.pl

Wedtug ustalen z Eurogrupg pierwsza transza pomocy wartej 10 mld EUR wplynie na poczatku maja. Warunki
pomocy nie wymagajg akceptacji cypryjskiego parlamentu (zrezygnowano z opodatkowania wszystkich
depozytow powyzej 100 tys. EUR), chociaz niewykluczone, ze konieczna bedzie akceptacja niemieckiego
Bundestagu (chociaz nie wydaje sie, aby byly z tym jakie$s problemy). Cypryjski nadzér zamknie jeden z
najwiekszych bankéw - (Laiki) Popular Bank of Cyprus, a Bank of Cyprus bedzie restrukturyzowany. W
pierwszym przypadku depozyty ponizej 100 tys. EUR zostang przeniesione do Bank of Cyprus, a wyzsze kwoty
zamrozone. Ryzyko poniesienia strat przez bogatszych klientéw dotyczyé bedzie tez Bank of Cyprus. To zamyka
pewien rozdziat cypryjskiej sagi, chociaz ta moze trwac¢ dalej. Po pierwsze nie wiadomo, jak bedzie wygladato
jutrzejsze otwarcie cypryjskich bankéw po diugiej przerwie (chociaz ECB ma gwarantowa¢ ptynnos$¢ przez
pierwsze dni), a takze jak bedzie wygladata cypryjska gospodarka za kilka miesiecy. Do tej pory wszystko
opierato sie na sektorze bankowym, do ktérego zaufanie zostato wiasnie zniszczone. Dlatego tez stowa
przedstawicieli Moody’s, ktérzy nadal nie wykluczajg bankructwa tego kraju w Srednim terminie, brzmig nadal
dos¢ wyraznie...

Agencja Moody’s krytycznie wypowiedziata sie tez dzisiaj nt. perspektyw dla francuskich bankéw, a w Wall Street
Journal mamy spory artykut na temat pomystéw na restrukturyzacje hiszpanskich instytucji, gdzie zaktada sie
poniesienie strat przez obligatariuszy. Reasumujac, zaufanie do europejskiego sektora bankowego zostato nieco
nadszarpniete przez Cypr i nie bedzie fatwo je odbudowac.

Na wykresie EUR/USD mieliSmy otwarcie sie niedziele wieczorem z niewielka luka spadkowa do 1,2961, ktora
pozniej zostata szybko wymazana i rynek wzrost w poniedziatek w nocy do 1,3047. Nie udato sie tym samym
zamkna¢ luki z poprzedniego tygodnia (1,3074). Rano notowania wrdcity sie ponizej 1,30, na co wpltyw miaty
krytyczne wypowiedzi Moody’s, a takze realizacja zyskéw. Nie zapominajmy, iz inwestorzy kupowali euro przez
caty piatek, liczac na pozytywne informacje z Cypru przez weekend.

Dzisiaj o godz. 18:15 zaplanowane zostato wystapienie Bena Bernanke w London School of Economics na temat
polityki monetarnej. Mozna sie spodziewac, ze szef FED bedzie opowiadat o ,stusznosci programu QE3”. Pytanie
na ile wptynie to na rynek i ostabi dolara (w zesztym tygodniu FED dat do zrozumienia, iz program moze by¢
elastyczny w zaleznosci od naptywajgcych danych). Poza Cyprem jest to dzisiaj gtéwna publikacja.

Dzienna $wieca na EUR/USD moze nie wyglada¢ zbyt optymistycznie (diugi cien od goéry), ale do konca dnia
zostato jeszcze kilkanascie godzin. Wciagz istnieje duze prawdopodobienstwo domkniecia starej luki spadkowej na
1,3074. Wyrazne zlamanie tego poziomu moze oznacza¢ ruch w strone 1,3130-40. O wyjscie wyzej w tym
tygodniu moze byé dos¢ trudno, zwtaszcza, ze przyszty tydzieh moze by¢ juz wyraznie ,pro-dolarowy”.
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Wykres dzienny EUR/USD

Opracowat:

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 siedzibq 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. 15638 z pézn. zm.). Przedstawiony
raport jest wytacznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedfug stanu na dzien sporzadzenia i w zadnym wypadku nie moze by¢ podstawg dziatari inwestycyjnych Klienta.
Przy sporzadzaniu raportu DM BOS SA dziatat z nalezytg starannoscig oraz rzetelnoscia. DM BOS SA i jego pracownicy nie ponoszg 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 osoéb zainteresowanych. Nadzér nad DM BOS SA
sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Regulaminy doradztwa inwestycyjnego i sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogdélnym 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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