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_ Komentarz walutowy zitotego

= - ‘ czwartek, 27 grudnia 2012 r., godz. 8:49

Tendencja na ostabianie zlotego

. Ztoty ostabia si e o poranku do gtéwnych waluto  $rednio 0,28%
. Poranny handel przynosi wycen e 1 CHF na poziomie 3,4814 PLN

. Koszyk BOSSAPLN notuje tygodniowy spadek o blisko 0,1 5%

. Rynek wyczekuje wznowienia rozmoéw w sprawie Klifu f iskalnego
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Czwartkowy, poranny handel na ztotym nie przynosi mocno znaczacych zmian w wycenie zlotego, ale
warto zauwazyé, iz PLN traci 0,49% do EUR w kontekscie ubiegtotygodniowego kursu zamkniecia. Polska waluta
wyceniana jest przez rynek nastepujaco: 4,1113 PLN za euro, 3,1058 PLN wobec amerykanskiego dolara oraz
3,4028 PLN wzgledem franka szwajcarskiego. Rentownosci polskiego diugu czytelnie spadty przy stosunkowo
niskiej ptynnosci na rynku i wynoszg obecnie 3,75% w przypadku obligacji 10-letnich.

Poswiateczny handel na ziotym przebiega obecnie w spokojnych, neutralnych nastrojach, ktére nie sprzyjaja
mocniejszym ruchom na rynku walutowym. Analogiczny scenariusz obserwujemy na rynku bazowym, gdzie
zmienno$¢ w ostatnich dniach 24 - 26 grudnia wyraznie spadta. Stabilizowanie sie eurodolara przy grudniowym
szczycie 1,33074 USD, ktory jest poziomem maksymalnym za ostatnie 7 miesiecy, wymusza nieco wieksze
aktywnosci na podrzednych crossach walutowych, niz ma to zazwyczaj miejsce w koncéwkach roku. Inaczej
mowigc prawie roczny rekord stabosci dolara USD pozwala doszukiwaé sie przesilen na powigzanych parach
walutowych z koszykiem Dolar Index. Wartos¢ tego benchmarku wynosi obecnie 58,46 pkt. i jest w ujeciu r/r na
poziomie -1,38%. Zauwazmy, ze w grudniowej fazie stabosci USD do EUR, mamy odmienny proces wobec
japonskiego jena. USD umacnia sie w grudniu do JPY o blisko 4,10%, pozostajac blisko 0% w m/m wobec NZD i
AUD. Podobnie wygladajg notowania USD wzgledem kanadyjskiej waluty, ale jesli spojrzymy na koszyk dolar USD
- pary krajéw rozwijajacych sie to wida¢ fazy ostabiania amerykanskiej waluty. Jesli do tego natozy sie dobry,
wzrostowy grudzien na rynku bazowym EURUSD to jeszcze raz trzeba podkresli¢, iz zwiekszona sita EUR i
akceptacja do ryzyka potwierdzajg poprawe optymizmu na szerokim rynku i tym samym ukazujg przeptyw kapitatu
do segmentéw emergin markets a to z kolei doprowadzito do umocnienia wobec USD, w ostatnich tygodniach, na
przyktad ztotego czy czeskiej korony, ale takze waluty rumunskiej czy np. afrykanskiego randa, ktory zyskuje w
grudniu 3,60% wzgledem amerykanskiej waluty.

Nie powinno sie fundamentalnie wymagaé¢, aby inwestorzy wykazywali wieksze zainteresowanie ztotym, ktory
czeka przede wszystkim na kolejne ruchy ze strony Rady Polityki Pienieznej. Jesli jednak zerkniemy na wykres
dzienny to wida¢ wyraznie, ze kurs np. USDPLN jest w waznym miejscu tj. w rejonie wrzesniowego dotka, ktory
podczas grudniowej fali umacniajacej PLN do USD zostat przetamany. Teraz kurs prébuje wyj$¢ powyzej 3,09 -
3,10 PLN i jesli taka faza napotkataby szerszg akceptacje to zloty ponownie moze zacza¢ traci¢ do USD. Jesli
dotaczymy do tego sity rzadzace na EURPLN to otrzymamy whasnie podwyzszong wage kursu ztotego z koncowki
roku, gdyz na EURPLN, jak wida¢ ponizej, tendencja zaczyna przyjmowa¢ znamiona korekty wzrostowej EURPLN.
To buduje Nam techniczny uktad do tendencji ostabiania ztotego. Warto takze powigzaé te zmiany z nastrojami na
globalnym rynku, gdyz dopiero mocniejszy pesymizm i faza umacniania amerykanskiego dolara do EUR, NZD,
AUD i CAD w potaczeniu ze znizkowaniem na USDJPY, moga silniej ruszy¢ kursem ztotego in-minus dla rodzimej
waluty.

W trakcie dzisiejszej sesji nie otrzymamy istotnych danych z Polski, wiec zloty bedzie dryfowat w potaczeniu z
nastrojami na szerokim rynku po przerwie swigtecznej, ale takze podlegat zmianom w efekcie nizszej ptynnosci na
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rynku w koncéwcee roku. Nie nalezy zatem spodziewa¢ sie silnych fal w notowaniach ztotego wobec EUR czy USD
Z uwagi na ograniczong aktywnos¢ rynku.

Ponadto na szerokim rynku kréluje aktualnie ograniczona zmiennos$é, jako pochodna po niskozmiennym,
przedswigtecznym handlu. Spora czes¢ graczy odktada wieksze przetasowania juz na sesje przysztego roku, wiec
to takze moze podtrzymywaé swoistg stabilizacje ztotego, ale pamietajmy o ww. ryzykach powstania tendencji na
ostabianie ztotego.
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Wykres dzienny: USDPLN jest w waznym miejscu tj. w rejonie wrzesniowego dotka, ktory podczas grudniowej
fali umacniajacej PLN do USD zostat przetamany. Teraz kurs prébuje wyj$¢ powyzej 3,09 - 3,10 PLN i jesli taka
faza napotkataby szerszg akceptacje to zloty ponownie moze zaczg¢ tracié do USD. Trzeba réwniez zaktadac
scenariusz dalszej znizki dolar-ztoty jesli wskazana bariera oporéw nie zostanie przetamana. Wowczas w 2013
roku mozemy spodziewac¢ sie zejscia kursu do 3,0550 — 3,0370 PLN.
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Wykres H1: EURPLN w H1 posiada stosowny impet do wzrostdéw i rysowana jest tendencja na ostabianie
ztotego. Srednie modelu Guppy’ego dynamicznie zyskujq i nakazujg zerknaé na wykres w D1, ponizej.
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Wykres dzienny: EURPLN w ukfadzie dziennym oscyluje na prawach korekty wzrostowej i uktad godzinowy to
potwierdza, dajac impet do dalszych zwyzek. To nominuje ztotego do uktadu stabosci wobec EUR i jesli dzienna
faza umacniajaca euro wobec PLN zostanie zachowana to zatrzymanie punktu spustowego 4,0875 PLN da
obozowi popytowego kolejne argumenty do wejscia w strefe purpurowa wstegi modelu Guppy’ego. Wowczas
moglibysmy doszukiwac sie testu dtugofalowych zmian, jakie pomagajg umacniac sie ztotemu wobec EUR, w
rejonie EMA-200 w okolicach 4,13 — 4,14 PLN. Podobne testy miaty miejsce w sierpniu i listopadzie br.

Opracowat: .
Michat Pietrzyca- Analityk Techniczny DM BO S

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 przepisow Rozporzqdzenia 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 péZn. zm.). Przedstawiony raport jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgdéw autora wedtug
stanu na dzier sporzqdzenia i w Zadnym wypadku nie moze by¢ podstawq dziatan inwestycyjnych Klienta. Przy sporzqdzaniu raportu DM
BOS SA dziatat z nalezytq starannosciq oraz rzetelnoscig. 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 sporzqdzony na potrzeby klientéw DM BOS S.A. oraz innych 0s6b
zainteresowanych. Nadzor nad DM BOS SA sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Regulaminy doradztwa inwestycyjnego i sporzqdzania
analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczqcych transakcji w zakresie instrumentéw
finansowych oraz instrumentow bazowych instrumentéw pochodnych znajdujq sie na stronie internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty.
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