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Optymisci nie dajq za wygrang

Relatywnie ptytka korekta na giéwnych parach sugeruje, ze rynek
moze w najblizszych dniach wykonaé¢ wyrazny ruch w strone...
ostabienia dolara.

W centrum uwagi:

EUR/USD - Atak na 1,3380 mozliwy jeszcze dzisiaj?
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We wczorajszym komentarzu po stabszych danych PMI ze strefy euro zwracatem uwage, iz dopiero ewentualne
rozczarowanie nizszym odczytem indeksu IFO z Niemiec, moze doprowadzi¢ do gtebszej korekty wspdinej waluty
wzgledem pozostatych

(http://bossafx.pl/popup.jsp?layout=fx_popup&page=ap&news_id=28896&news_cat id=3031)

Tyle, ze odczyt nastrojow w niemieckim biznesie po raz kolejny pozytywnie zaskoczyt — wartos¢ IFO za luty
to 109,6 pkt. wobec 108,3 pkt. w styczniu i oczekiwanych 108,8 pkt. Niemniej czes¢ inwestoréw juz od rana
zdawata sie zaktadac¢ taki scenariusz — kurs EUR/USD jeszcze przed publikacjg danych o godz. 10:00 wzrdst w
okolice 1,33. Tyle, ze podobnie jak miato to miejsce w przypadku ostatnich wydarzen z Grecji, okazuje sie, ze
dobre informacje nie sa w pelni uwzglednione i tym samym stwarzajg pretekst do podtrzymania
pozytywnego trendu. Oczywiscie w pewnym sensie to tez zastuga tzw. short-covering, czyli szybkiego
pokrywania krétkich pozycji na euro, otwieranych w ostatnich tygodniach z mysla o negatywnym rozwoju
wypadkoéw na peryferiach Eurolandu. Patrzac w kalendarz wida¢, ze kluczowy staje sie zaplanowany na 29
lutego przetarg diugoterminowych pozyczek dla bankéw (LTRO) — we wspomnianym juz wczorajszym
komentarzu zwracatem uwage, iz rynek moze zacza¢ dyskontowac fakt, iz tym razem pozyskane $rodki moga
by¢ w wiekszym stopniu wykorzystane na ,spekulacyjne” zakupy, chociazby na europejskim dtugu. Niemniej nie
oznacza to, ze mozemy juz zapomnie¢ o potencjalnych zagrozeniach. Pierwsza sprawa to ratyfikacja greckiego
bailoutu w niemieckim parlamencie (planowana na 27.02) — Angela Merkel musi sie liczy¢ z gtosami krytyki
zarowno ze strony wiasnej koalicji, jak i opozycyjnej SPD. Niemniej w ostatecznym rozrachunku pomoc
najpewniej zostanie przyjeta. Druga kwestia to ewentualne potaczenie funduszy ratunkowych ESM i EFSF
(razem dawatoby 750 mid EUR) i mozliwos$¢ ich zwiekszenia, co najpewniej bedzie dyskutowane podczas szczytu
UE zaplanowanego na 1-2 marca. W tym ostatnim wypadku moze by¢ to dos¢ trudne. Negatywna wymowa tego
faktu bedzie dodatkowo wieksza, jezeli podczas rozpoczynajgcego sie jutro szczytu ministrow finansow i
szeféw bankéw centralnych panstw grupy G-20 nie uda sie wypracowa¢ zgody na zwiekszenie mocy
pozyczkowych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego.

Poza indeksem IFO dzisiaj w kalendarzu mamy jeszcze dane o cotygodniowym bezrobociu z USA — godz.
14:30. Szacunki wskazujg na odczyt 354 tys. wobec 348 tys. przed tygodniem. Odczyt nizszy od spodziewanego
pozwoli podtrzymac lepsze nastroje na rynkach, ale juz wyraznie nizszy (300-320 tys.) moze paradoksalnie
zaszkodzié. Dlaczego? Bo zaraz pojawi sie szereg opinii, iz FED pomylit sie przyjmujgc zatozenie utrzymania
niskich stép procentowych az do konca 2014 r. — ewentualna rewizja sitg rzeczy przektadataby sie na wyrazne
umocnienie dolara. Tyle, ze na razie prawdopodobienstwo zaistnienia takiego scenariusza w polityce FED jest
niewielkie.
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EUR/USD - Atak na 1,3380 mozliwy jeszcze dzisiaj?

W ostatnich raportach wspominatem o istotnosci strefy oporu 1,3285-1,3320. Zostata ona dzisiaj chwilowo
naruszona po publikacji lepszego indeksu IFO. Wyjscie ponad szczyt z 9 lutego (1,3321) to tez sygnat, ze jeszcze
w tym tygodniu mozemy testowaé okolice 1,3380 (wyznaczane jako gorne ograniczenie widocznej strefy oporu
1,3330-80). Chwilowe (na razie) ztamanie 1,3321 ma tez jeszcze inny bardzo wazny wymiar — to zanegowanie
oporu w postaci linii szyi formacji RGR widocznej na wykresie tygodniowym (1,3285). To moze sugerowac, iz w
perspektywie tygodnia mozemy siegna¢ okolic 1,35.
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Wykres dzienny EUR/USD
Kluczowe wsparcia: 1,3300; 1,3285; 1,3250; 1,3213

Kluczowe opory: 1,3320; 1,3330; 1,3355; 1,3380; 1,3420; 1,3450; 1,3490

GBP/USD - Korekta zakonczona?

Wprawdzie David Miles z Banku Anglii podtrzymat dzisiaj rano swoje ,gotebie” nastawienie, ktére uwidocznito sie
podczas gtosowania na ostatnim posiedzeniu (z opublikowanych wczoraj zapiskéw inwestorzy dowiedzieli sie, ze
David Miles i Alan Posen gtosowali za zwiekszeniem programu skupu aktywow az o 75 mld GBP, podczas kiedy
oficjalnie zadecydowano o 50 mid GBP), to jednak zaznaczyt, iz decyzje w kwestii dalszego zwiekszenia QE
podejmie dopiero w maju. W efekcie te stowa cztonka MPC nie wplynely znaczaco na funta, ktéry zgodnie z
zaprezentowanymi wczoraj zatozeniami (odnosnie GBP/USD) odbijat dzisiaj rano w gére po skutecznej obronie
wskazywanej strefy wsparcia 1,5640-80. Wyjscie ponad poziom 1,57, jakie miato miejsce po godz. 10:00 to
sygnat, ze w perspektywie najblizszych dni rynek ma szanse powrdci¢ do szerokiej i jak na razie
skutecznej strefy oporu 1,5780-1,5910.
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Wykres dzienny GBP/USD
Kluczowe wsparcia: 1,5680; 1,5640; 1,5580

Kluczowe opory: 1,5720; 1,5745; 1,5780

Opracowalt: .
Marek Rogalski — Gtéwny analityk walutowy DM BOS

Nota prawna:

Prezentowany raport zostaf przygotowany w Wydziale Doradztwa i Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibq w Warszawie tylko i wytqcznie w celach informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej ani rekomendacji
w rozumieniu przepiséw 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 pdzn. zm.). Przedstawiony raport jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglgdéw autora wedfug
stanu na dzieri 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 krequ odbiorcéw. Zostat sporzqdzony na potrzeby klientow DM BOS S.A. oraz innych 0séb
zainteresowanych. Nadzér nad DM BOS SA sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Regulaminy doradztwa inwestycyjnego i sporzqdzania
analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdélnym dotyczqcych transakcji w zakresie instrumentow
finansowych oraz instrumentow bazowych instrumentéw pochodnych znajdujq sie na stronie internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty.
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