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Cypryjczycy zamieszali na rynkach, ale nie na
diugo

Inwestorzy wyraznie przestraszyli sie¢ warunkow finansowej pomocy
dla Cypru, ktére przyjeta w piatek pé6znym wieczorem Eurogrupa. Nie
chodzi tu bynajmniej o kwote 10 mid EUR, ktéra jest niska, ale byta
wymieniana wczesniej, a dos¢ kontrowersyjne ustalenia w kwestii
przymusowego opodatkowania prywatnych depozytow w bankach .
Wprawdzie ta wersja ,,strzyzenia” pojawita sie okoto miesiac temu w
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Wedtug ustalen po spotkaniu ministréw finanséw panstw strefy euro, jakie miato miejsce w pigtek, elementem
bailoutu na kwote 10 mld EUR ma by¢ opodatkowanie depozytéw w cypryjskich bankach. Do kwoty 100 tys. EUR
podatek wynioéstby 6,75 proc., a powyzej niej 9,9 proc. Pomyst ten musi jeszcze zostaé zaakceptowany przez
cypryjski parlament, co jest planowane dzisiaj. Masowe wyptaty srodkéw z bankomatéw w weekend sktonity
jednak cypryjski rzad do prob negocjacji tych warunkéw — najnowsza wersja mowi o podatku na poziomie 3,0
proc. dla niskich kwot i az 12,5 proc. dla przekraczajacych 100 tys. EUR. Tak czy inaczej, kwestia Cypru rodzi
bardzo niebezpieczny precedens, a wrecz otwiera puszke Pandory dla peryferiow. Bo nikt nie da przeciez
gwarancji, ze podobny pomyst ,strzyzenia” nie pojawi sie za jakis czas w Grecji, Wioszech, Hiszpanii, czy nawet
we Francji. To oczywiscie bardzo hipotetyczne i mato realne scenariusze, ale pytanie, czy warto za cene
finansowego wsparcia podwazac¢ zaufanie do oszczedzania w bankach, niezaleznie od kwestii pochodzenia
danych srodkéw (co byto czesto przytaczane w kwestii Cypru).

Zamieszanie wokot Cypru doprowadzito dzisiaj do duzej nerwowosci na rynkach — luki na wykresach. Wydaje sie
jednak mato prawdopodobne, iz rozwinie sie ono w wiekszy ruch. W najblizszych godzinach mozna oczekiwac
czestych wystgpien ,dyplomatéw”, kidrzy bedg starali sie uspokajaé nastroje. W przypadku pamietnego
strzyzenia greckich obligatariuszy, padaty deklaracje, iz jest to jednorazowy precedens, ktoéry nie powtorzy sie w
innych krajach. Czy teraz bedzie podobnie?

Dla rynkéw kluczowag sprawg beda jednak zaplanowane wczesniej wydarzenia z makroekonomicznego
kalendarza, zwtaszcza konczace sie w srode dwudniowe posiedzenie FED. Czes¢ inwestorow moze chcie¢
zrealizowa¢ zyski, obawiajgc sie wystgpienia Bena Bernanke, ktéry moze wyla¢ przystowiowy kubet zimnej wody
na gtowy tych, ktérzy licza na sygnaty ws. wczesniejszego odchodzenia od programu QE3 w kontekscie ostatnich
dobrych danych makroekonomicznych.

Na wykresie EUR/USD widac¢ luke spadkowg na otwarciu nowego tygodnia. Znizka zatrzymata sie w kluczowym
obszarze wsparcia 1,2880-1,2900. W kontekscie tego co pisatem powyzej (makro), nie mozna wykluczy¢, iz luka
zostanie szybko zamknieta, co oznacza¢ bedzie powrét do 1,30.

1|Strona



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

i 134330

34520

34040

| 127330

it 1.26850

| BOSSAFK, ©2001:2013, Melas =96 H | H H | H | H H | H | H H * | H | H | H H | H [ p—
8002012 1T Oz 26 Oct2012 5 PMow 2012 14Mov 2012 23 Mov 2012 3Dec2012 12 Der 2012 21Dec 2012 31Dec2012 9Jan2013  18Jan 2013 281an2013 6 Feb 2013  1SFeb 2013 25Feb 2013 EMar2013 15 Mar2013

Wykres dzienny EUR/USD
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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
wytgcznie 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 wylgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedfug stanu na dzieri sporzgdzenia i w zadnym wypadku nie moze by¢ podstawg dziatan inwestycyjnych Klienta.
Przy sporzadzaniu raportu DM BOS SA dziatat z nalezytg starannoscig oraz rzetelnoscia. DM BOS SA i jego pracownicy nie ponoszq 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 klientéw DM BOS S.A. oraz innych oséb 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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