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_ Raport dzienny FX

Sroda, 20 marca 2013 r., godz.: 11:13

Historyczna wpadka Eurogrupy?

Szef greckiej partii PASOK nazwatl ostatnie pomysty Eurogrupy w
kwestii Grecji ,historyczng pomytka”. Sygnaly od europejskich
politykow, ze raczej nie zwieksza kwoty bailoutu powyzej 10 mid EUR,
sprawiaja, ze Cyprowi pozostaje liczy¢ na wsparcie Rosji, ktore moze
mie¢ daleko idace polityczne konsekwencje. Cho¢ dla rynkéw
finansowych kazde rozwigzanie jest dobre, byle tylko usuneto
przediuzajaca sie niepewnos¢ i zapobiegto rozlaniu sie kryzysu na

Marek Rogalski inne kraje, zwlaszcza Grecje. Poza informacjami z Cypru, dzisiaj
Glowny Analityk kluczowy bedzie wieczorny komunikat FED i konferencja prasowa
walutowy Bena Bernanke. Z kolei juz o godz. 10:30 poznaliSmy zapiski z
tel: (022)504-33-26 marcowego posiedzenia Banku Anglii.

e-mail: m.rogalski@bossa.pl

Gtosowanie nad podatkowymi propozycjami Eurogrupy odbyto sie jednak we wtorek w nocy. Zaden z postow nie
popart ustaw narzucajacych podatek na depozyty. Przeciwko byto 36 deputowanych (parlament liczy 56), 19 osob
z koalicji rzadowej wstrzymato sie od gtosu, a jedna byta nieobecna. To pokazuje, iz temat jest w zasadzie
zamkniety i nie ma co liczy¢é, ze ewentualne drugie gtosowanie to zmieni. Zwlaszcza, ze rozwazana byta
propozycja zwolnienia z podatku wktadéw do 20.000 EUR. Po tym jak przedstawiciele Eurogrupy (na razie, cho¢
moze sie to zmieni) podtrzymali, iz bailout nie przekroczy ustalonej wczesniej kwoty 10 mld EUR, wtadze Cypru
rozpoczety negocjacje ze strong rosyjska, ktora juz wczesniej deklarowata przedtuzenie dotychczasowych
pozyczek. Rozmowy pomiedzy prezydentem Cypru, a Wtadimirem Putinem dotyczyly jednak dodatkowego
wsparcia finansowego. Cypr chciatby sprzeda¢ Rosjanom majacy spore problemy Popular Bank of Cyprus i inne
mniejsze instytucje, ale Rosjanie w zamian za to oczekiwaliby kompensacji w postaci dostepu do cypryjskich
portéw dla rosyjskiej floty, czy tez przekazania dostepu do posiadanych przez Cypr ztéz gazu.

Dzisiaj rano pojawity sie spekulacje, iz rozmowy z Rosjanami idg w dobrym kierunku, co poprawito nastroje na
rynku. Pézniej jednak emocje nieco opadty po tym, jak minister finanséw Michalis Sarris stwierdzit, iz konkretow
na razie nie ma, a rozmowy sa kontynuowane. | nie ma sie co temu dziwi¢. Decyzje nie zapadng szybko z
prostego powodu — zgdania Rosji mogg mie¢ swoje skutki polityczne dla Europy i teraz mozna spodziewac¢ sie
swoistej ,kontrofensywy” politykdw, takze tych amerykanskich. Niemniej teraz sprawy moga zacza¢ i$¢ w dobrym
kierunku dla rynkoéw. Nie oczekujmy czarnego scenariusza w postaci wyjscia Cypru ze strefy euro, czy tez
rozszerzenia sie kryzysu na inne kraje. Niemniej greccy politycy majg powody do obaw. Zwtaszcza, ze ostatnie
negocjacje z Troikg nie zakonczyly sie najlepiej — zobaczymy, czy Europa nauczona casusem Cypru zmieni nieco
swoje nastawienie...

Oczywiscie rynek bedzie nadal zyt kwestia Cypru — chociazby w kontekscie kondycji tamtejszego sektora
bankowego, ktéry pozostanie ,wytaczony” najprawdopodobniej az do 26 marca, tak aby ECB wspdlnie z
cypryjskimi wtadzami byli przygotowani na dostarczenie ptynnosci tamtejszym instytucjom. Niemniej dzisiaj
wieczorem kluczowy bedzie komunikat po posiedzeniu FED, ktéry poznamy o godz. 19:00. Chwile pdzniej
zaprezentowane zostang najnowsze projekcje makroekonomiczne, a o godz. 19:30 rozpocznie sie konferencja
prasowa Bena Bernanke. Pytanie, czy czes¢ inwestoréw nie oczekuje ,jastrzebich” sygnatéw ze strony FED,
ktére zwiekszatyby prawdopodobiehstwo szybszego odchodzenia od programu QE3 (na przetomie roku?).
Tymczasem Ben Bernanke moze dac¢ do zrozumienia, iz trzeba zaczekac¢ na diuzszg serie pozytywnych danych,
a na rynkach nadal utrzymuje sie niepewnos¢ (w podtekscie moze mie¢ na mysli to, co dzieje sie w strefie euro).
Tym samym liczmy sie z tym, ze druga potowa tygodnia bedzie staba dla dolara.

Zerknijmy na tygodniowy koszyk BOSSA USD. Niezaleznie od zamieszania na Cyprze rosnie
prawdopodobienstwo wyksztatcenia sie formacji spadkowej — gwiazdy wieczornej.
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Wykres tygodniowy BOSSA USD

Z kolei na EUR/USD mamy do czynienia z dos¢ ciekawym uktadem. Naruszenie poniedziatkowego dna na
1,2881, ktére miato miejsce wczoraj po potudniu, nie doprowadzito do silnych spadkéw. Notowania zeszty do
1,2843, po czym wrécity powyzej 1,2881. Dzisiaj rano zwyzka zostata dodatkowo potwierdzona ztamaniem
bariery na 1,2915-20. To wszystko zwieksza tylko scenariusz wyraznego odbicia w najblizszych dniach. Kluczowe
bedzie zlamanie 1,2940 (kanat spadkowy) i dalej wyjscie ponad 1,2975. Nie mozna wykluczy¢, ze przy
korzystnym splocie wydarzen na rynkach wrécimy w okolice 1,3070 na koniec tygodnia (jest to jednoczesnie rejon
zamkniecia rynku z minionego piatku).
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Wykres dzienny EUR/USD

Ciekawa sytuacja miata miejsce dzisiaj na funcie. Rano obserwowali$my wyprzedaz tej waluty, co miato zwigzek
z oczekiwaniem na zapiski z ostatniego posiedzenia Banku Anglii (godz. 10:30), a takze popotudniowe
wystgpienie George’a Osborne’a (po godz. 13:30) na ktérym zostang przedstawione nowe zatozenia budzetowe
na ten rok. Okazato sie jednak, ze zapiski wskazaly na rozktad 3-6 za zwiekszeniem programu QE o 25 mid GBP
(za byli Fisher, Miles oraz King — pytanie, czy za chwile Mervyn King nie zmieni zdania). Jednoczesnie
cztonkowie BOE dostrzegali mozliwo$¢ odbicia gospodarki w 2013 r., a takze utrzymania sie wskaznika inflacji na
wyzszym poziomie (powyzej 2 proc. w ciggu najblizszych 3 lat). To zmniejszylo obawy zwigzane z dzisiejszg
prezentacjg budzetu — cze$¢ uczestnikow rynku wskazywata do tej pory, ze rzad moze chcie¢ wprowadzi¢ nowe
oszczednosci i zrewidowaé w dot dotychczasowe zatozenia wzrostu gospodarczego w tym roku na poziomie 1,2
proc. i 2,0 proc. w przysztym. Rynek nie zapomina tez o tym, ze agencja S&P grozita obnizeniem ratingu dla
Wielkiej Brytanii po prezentacji budzetu — na to nie czekali eksperci Moody'’s, ktérzy obnizyli swoje noty kilka
tygodni temu.

Wykres notowan GBP/USD wskazuje jednak na mozliwo$¢é zapoczatkowanego w zesziym tygodniu ruchu
wzrostowego. Zwlaszcza, ze poprzednia $wieca tygodniowa byta ewidentnie pro-wzrostowa. Szanse na ruch do
1,5270 jeszcze w tym tygodniu sg duze. Przebiega tam silny poziomy opér, oraz ograniczenie kanatu
spadkowego.
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Wykres tygodniowy GBP/USD

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 siedzibq 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. 1538 z p6ézn. zm.). Przedstawiony
raport jest wytacznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedfug stanu na dzien sporzadzenia i w zadnym wypadku nie moze by¢ podstawg dziatar inwestycyjnych Klienta.
Przy sporzadzaniu raportu DM BOS SA dziatat z nalezytg starannosciq oraz rzetelnosciq. 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 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 rekomendacji 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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