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_ Raport dzienny FX

Sroda, 13 lutego 2013 r., godz.: 11:13

Rynek dostaje przyzwolenie na dalszg aprecjacje
euro i spadki jena?

Wczorajsze zamieszanie po komunikatach G-7 pokazuje, iz trudno
bedzie o wypracowanie spéjnego przekazu po G-20, gdyz zbyt wiele
jest roznic pomiedzy politycznymi interesami poszczegdlnych krajow.
Teoretycznie rynek moze to wykorzystac¢ jako pretekst do kontynuacji
srednioterminowych trendow na EUR i JPY, ale niekoniecznie.
Wprawdzie wczoraj szef ECB nieco poprawit nastroje na hiszpanskim

Marek Rogalski dtugu, ale dzisiejsza aukcja wtoskich 3-letnich obligacji moze pokaza¢,
Gléwny Analityk czy rynek rzeczywiscie zamierza da¢ sobie chwile oddechu od
walutowy peryferyjnych probleméw. W centrum uwagi bedzie takze brytyjski
tel: (022)504-33-26 funt w kontekscie ostatnich spekulacji nt. dzisiejszej publikacji

e-mail: m.rogalski@bossa.pl kwartalnego Raportu nt. Inflacji przez Bank Anglii.

Mieszane sygnaty — po komunikacie G-7, ktory teoretycznie dat do zrozumienia, iz Japonia nie zostanie
,skarcona” za ostatnie dziatania, ktére doprowadzity do silnego ostabienia jena, na rynek naptynety dos¢ mocne
stowa jednego z dyplomatéw, ktérego zdaniem rynek Zle odebrat przekaz, co na powrét zwiekszyto znaczenie
rozpoczynajacego sie jutro szczytu G-20 — sprawiaja, ze inwestorzy mogg czué sie nieco ,skotowani”. Warto
jednak pamieta¢ o tym, iz nikt (moze poza Europa) nie ma tak naprawde ,moralnego prawa” skarci¢
Japonczykow, gdyz ,,banki centralne” w ostatnich miesigcach staja sie coraz bardziej aktywne na polu
»manipulacji waluta”, niezaleznie od faktu, iz robig to w posredni sposob. Reasumujac, nie oczekujmy
wiele po G-20 w temacie jena. Podobnie moze by¢ z jutrzejszym posiedzeniem Banku Japonii — rynek bardziej
interesuje juz nazwisko nowego szefa BOJ, ktdre powinnismy pozna¢ w koncu miesigca. Jen moze zyskac
jednak za sprawa wzrostu globalnego ryzyka, ktére skloni do pokrywania spekulacyjnych pozycji
opartych o tanie finansowanie w jenach (carry-trade). Pretekstem do tego ruchu moze okaza¢ sie sytuacja
na europejskim rynku dilugu. Wprawdzie wczoraj szef ECB przemawiajac w hiszpanskim parlamencie
wyrazil sie optymistycznie nt. perspektyw tamtejszej gospodarki i wyrazit gotowos¢ do ewentualnych
dziatan stabilizacyjnych na rynku dtugu, ale to tylko ,,dyplomacja”. Rynek to kupit, w efekcie rentownosci
hiszpanskich papieréw poszty w dét, ale inwestorzy byliby dos¢ naiwni, jezeli uwierzyliby w to, ze zmieni
to dosc¢ trudng sytuacje polityczng premiera Mariano Rajoy’a i jego otoczenia. Jeszcze w poniedziatek szef
MSZ dat do zrozumienia, iz Hiszpania nie zamierza korzysta¢ z miedzynarodowej pomocy, co pokazuje, iz Rajoy
bedzie unikat jak ognia tego tematu, ktéry automatycznie wigzatby sie¢ z wiekszg presjg na mato popularne
spotecznie reformy. Dzisiaj mamy przetarg wioskich 3-letnich obligacji o wartosci 4-6 mid EUR, ktéry moze
pokazac jakie jest nastawienie inwestorow do rynku. Wczorajsze aukcje bondéw we Wioszech i Hiszpanii
pokazaly, iz przy wzroscie rentownosci spadto zainteresowanie ich zakupem (na bazie wskaznika popyt/podaz),
co nie jest zbyt dobrym prognostykiem. Zwlaszcza, ze przyszty tydzien to juz tzw. ostatnia prosta przed
wyborami parlamentarnymi we Wiloszech, jakie zaplanowano na 24-25 lutego. Ciekawe w jakim stopniu
elementem kampanii wyborczej byty stowa premiera Mario Montiego, ktéry przyznat, iz Wtochy nie potrzebujg
wigcej programow oszczednosciowych...

Na wykresie USD/JPY dotarliSmy do silnego oporu na 94,35, ktéry wyznacza konsolidacja z 2009 r. Pdzniejsze
cofniecie byto wyrazne (ponizej 93,00), co pokazuje jego duze znaczenie. Teraz opdr mozna wskaza¢ w rejonie
93,75. Jezeli w perspektywie najblizszych kilkunastu godzin nie uda sie go sforsowaé, to powinni§my zobaczy¢
wyrazny ruch w strone 92,00, tacznie z perspektywa ztamania tego poziomu w przysziym tygodniu. Reasumujac,
ostatnie wahania wpisujg sie w szerszy proces odwracania obecnego trendu.
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Wykres dzienny USD/JPY

Na dziennym wykresie EUR/USD doszto wczoraj do opuszczenia goéra kanatu spadkowego, co strona popytowa
na euro prébuje wykorzysta¢ dzisiaj do wyprowadzenia dalszej zwyzki. Opor w okolicach 1,35 jest jednak na tyle
silny, iz trudno bedzie oczekiwac¢ jego naruszenia. Jezeli dzisiaj po potudniu wrécimy w okolice 1,3390-1,3410, to
bedzie to mocnym sygnatem powrotu do znizek z perspektywa ztamania 1,3290 w tym tygodniu.
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Wykres dzienny EUR/USD

Dzisiaj warto tez zerka¢ na funta, zwlaszcza, ze wokét dzisiejszej publikacji kwartalnego Raportu nt. Inflacji
sporzgdzanego przez Bank Anglii narosto juz wiele spekulacji i obaw. Wczorajsze ostabienie funta byto wynikiem
obaw, iz BOE obnizy dzisiaj prognozy wzrostu gospodarczego na ten rok ponizej 1 proc. (wczoraj do tego
poziomu obcigt swoje szacunki CBI, czyli lobby biznesowe). Niemniej moze sie okaza¢, iz rynek znéw nazbyt
pesymistycznie zapatruje sie na perspektywy funta i mozemy zobaczyé ruch podobny do tego z czwartku w
zesztym tygodniu (po wystgpieniu Marka Carney’a w parlamencie). Zwiaszcza, ze wprawdzie na GBP/USD
mieliSmy naruszenie kluczowego poziomu 1,56, ale bylo ono dos¢ krotkotrwate i rejon ten nadal pozostaje
kluczowym wsparciem. Wszystko wyjasni sie dzisiaj po godz. 11:30. Odreagowanie moze doprowadzi¢ do
szybkiego powrotu w okolice 1,5750.
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Wykres tygodniowy GBP/USD

Opracowat:

Marek Rogalski — Gléwny 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
wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej ani rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzgdzenia 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 wedftug stanu na dzier sporzadzenia i w zadnym wypadku nie moze byc podstawq dziatar inwestycyjnych Klienta.
Przy sporzadzaniu raportu DM BOS SA dziatat z nalezytg starannociq 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 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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