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_ Raport dzienny FX

Sroda, 14 listopada 2012 r., godz.: 11:18

Dolar moze zacza€ wyraznie stabngc

Zaplanowane na dzisiaj masowe strajki na ,peryferiach” Eurolandu
przeciwko planowanym oszczednosciom, nie powinny znaczaco
wplynaé na nastroje. Wazniejsze beda nadal kolejne przecieki nt.
rozwigzania probleméw Grecji (konkretnie sfinansowania tzw.
trzeciego bailotu), oraz tematu klifu fiskalnego w USA (na razie ruszyta
machina dyplomatyczna, teraz czekamy na konkrety w postaci
porozumienia ws. podatkbw w Kongresie). W miedzyczasie mamy

Marek Rogalski zapiski z pazdziernikowego posiedzenia FED, ktére moga przywotaé
Glowny Analityk oczekiwania zwigzane z dodatkowym dostosowaniem polityki FED,
walutowy chociazby przez zwiekszenie programu QE3 juz na grudniowym
tel: (022)504-33-26 posiedzeniu.

e-mail: m.rogalski@bossa.pl
e EUR/USD - Wczoraj byt dotek? Najprawdopodobniej tak

Spekulacje niemieckiego Bilda, jakoby Grecy mogli od razu dosta¢ wiekszg kwote pomocy w ramach drugiego
bailoutu (44 mld EUR zamiast oczekiwanych w tym miesigcu 31,5 mld EUR), poprawity wczoraj po potudniu
nastroje wokot wspdlnej waluty (w miedzyczasie pojawity sie plotki nt. mozliwosci ztozenia oficjalnego wniosku o
pomoc przez Hiszpanie — nie pierwszy raz), chociaz tak naprawde wiele nie wyjasniaja. Swojg drogg zostaty
zdementowane przez strone niemiecka, a Wolfgang Schauble stwierdzit, iz jest to jedynie jedna z rozwazanych
opcji. | stusznie, bo caly problem lezy gdzie indziej — w sfinansowaniu tzw. trzeciego bailoutu. Wedtug
opublikowanego w poniedziatek raportu Troiki, tylko w 2014 r. Grecja bedzie potrzebowa¢ 15 mid EUR.
Tymczasem po ostatnim spotkaniu Eurogrupy sytuacja wydaje sie by¢ nieco patowa — europejscy politycy nie
chca sie zgodzi¢ na rozwigzania forsowane przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, ktére zaktadajg tez
scenariusz OSI, czyli umorzenie Grekom dtugu bedacego w rekach rzadéw i Europejskiego Banku Centralnego.
Czy do 20 listopada, kiedy znéw na specjalnym posiedzeniu zbiera sie Eurogrupa, uda sie znalez¢ rozwigzania?
Zobaczymy. Moga by¢ one tylko potowiczne — Grecy otrzymajg tylko konieczne srodki (31,5 mild EUR), a debata
nad sfinansowaniem trzeciego bailoutu moze trwa¢ nadal. Europejscy politycy musza mie¢ jednak swiadomos¢, iz
odwlekanie konkretnych rozwigzan greckich problemoéw, bedzie negatywnie rzutowa¢ na sytuacje wokot
Hiszpanii. Nie oznacza to jednak, iz sami Grecy nie narobig dodatkowych ktopotéw — gdyby koalicja rzadowa
stracita wiekszos¢ w parlamencie, co nie jest tak zupetnie wykluczone w najblizszych miesigcach.

Poza Grecjg rynki zyjg tez tematem klifu fiskalnego w USA — tu na razie trwa dyplomatyczna wymiana zdan
pomiedzy obozem Demokratéw, a Republikandw, a gidwng osig sporu pozostajg wygasajace, a wprowadzone
jeszcze za kadencji G.W.Busha, ulgi podatkowe. Inwestorzy bedg tez wyczekiwac¢ na sygnaty ptynace z FED —
dzisiaj wieczorem mamy zapiski z pazdziernikowego posiedzenia FED, a jutro wieczorem gftos na sympozjum w
Atlancie ma zabra¢ Ben Bernanke. Ostatnie stowa wice-szefowej FED, Janet Yellen, iz polityka ultra-niskich stép
procentowych powinna by¢ utrzymana do poczatku 2016 r., mogg wskazywac na to, ze w tonie FOMC bedzie
zgodnos$¢, co do trzymania sie przyjetej linii polityki, a w razie koniecznosci podjecia dodatkowych dziatan.
Oczywiscie inwestorzy znacznie chetniej od wydtuzenia okresu niskich stop procentowych do 2016 r., zobaczyliby
zwiekszenie programu QE3 w grudniu o kwote wynikajaca z kohczacego sie wraz z koncem roku, programu
Operation Twist. Reasumujac, jezeli rynek zacznie wierzy¢é w to, ze politycy beda iS¢ w kierunku rozwigzania
problemu Kklifu fiskalnego, a FED bedzie nadal peit role straznika gospodarki, to potencjalne odreagowanie
ostatniego umocnienia dolara, moze by¢ znacznie wieksze, niz mozna by to obecnie szacowac.

EUR/USD - Wczoraj byt dotek? Najprawdopodobniej tak

Wczorajsze przerysowanie dotka z pigtku (1,2689) i spadek do 1,2660 nie zmienit znaczaco $rednioterminowej
sytuacji technicznej na koszyku BOSSA USD, a pdzniejszy szybki powrét EUR/USD w okolice 1,2720 i dzisiejszy
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ruch ponad kluczowy opédr na 1,2747, tylko potwierdza, iz znajdujemy sie w istotnym punkcie zwrotnym. Niemniej
dopiero wyrazniejszym potwierdzeniem tego scenariusza bedzie ruch w strone 1,2830-40, pozioméw
sprzedwyborczych”, a takze wyznaczanych przez linie potencjalnego kanatu spadkowego. Jezeli uzna¢ wskazania
ptynace z tygodniowego wykresu koszyka BOSSA USD za trafne, nalezatoby oczekiwac, iz w perspektywie do
konca roku kurs EUR/USD wréci wyraznie ponad poziom 1,30.
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Wykres dzienny EUR/USD
Kluczowe opory: 1,2775-85; 1,2800; 1,2812-25; 1,2850; 1,2875-80; 1,2900; 1,2940; 1,2965; 1,3000

Kluczowe wsparcia: 1,2747; 1.2735; 1,2770; 1,2686; 1,2660; 1,2625-35
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Wykres tygodniowy BOSSA USD

Opracowalt:

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 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. 15638 z pézn. zm.). Przedstawiony
raport jest wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autora wedfug stanu na dzien sporzadzenia 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 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 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 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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