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M J, Stark: powotanie EFW jest wbrew regutom unii walutowej

Kalendarium 9 marca 2010

Oczekiwania Poprzednio | Jednostka
rzedni
DZ BANK | Rynek °

09:00 cz Inflacja r/r 0.8 0.8 0.7 %
Zrddio: Prognozy danych krajowych DZ BANK Polska S.A., prognozy danych zagranicznych DZ BANK AG, oczeklwan/a rynku wg agencji Reuters
Polska
EUR/PLN 3.8652 -1.61 gr 1M 3.62 -1 PL2Y 4.974 -1.9 40614.58 + 0.65 %
USD/PLN 2.8348 -0.40 gr 3M 4.13 -1 PL 5Y 5.400 -6.4 WIG20 2406.55 +0.72 %
CHF/PLN 2.6392 -0.46 gr 6M 4.23 -1 PL 10Y 5.941 -6.1 MWIG40 2369.44 +0.27 %
GBP/PLN 42715 -3.03 gr 1Y 444 -1 5Y CDS 108 bp -3.5 FW20H10 2397 +0.04 %

Zrddto: Thomson Reuters, ceny zamkniecia z ostatniego dnia roboczego

EUR/PLN

3.8650 3.8940 :
3.83* - Fibo 3.9440 wykres dzienny \ \

Wczorajsza sesja ustanowita nowy rekord sity ztotego (3.8652) i to jedyne istotne wydarzenie. Sesja przebiegata bardzo
spokojnie i wyraznie impet umocnienia ztotego ostabt. Brak publikacji makro w kraju i zagranicg sprzyja podobnemu
scenariuszowi do wczorajszego — czyli czeka nas kolejna, dos¢ niemrawa, proba powrotu pod 3.89 (ewentualne przetamanie
3.89 moze wywotac gtebszq korekte wzrostowg do przedziatu 3.9450-3.96). Obrona poziomu 3.89 powinna wywotac jeszcze
jedna fale umocnienia ztotego — projekcja Fibo wskazuje na poziom 3.85-3.83 jako docelowy. Taki ruch moze wywotac
realizacje zyskéw z diugich pozycji w ziotym. Srednioterminowy trend aprecjacji ztotego wyglada na niezagrozony,
nastepnym ,twardym” wsparciem jest dopiero poziom 3.75. Sygnatem do porzucenia $rednioterminowego scenariusza
umocnienia ztotego bedzie ztamanie trendu z lutego ubiegtego roku (zamkniecie > 4.12).
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Zrédbo: DZ BANK Polska S.A., Thomson Reuters
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2.8300 2.8765
2.7700 3.0000 wykres dzienny

Od wczoraj bez zmian. Spodziewam sie testu strefy wsparcia 2.80/2.83. W $rednim terminie: prawdopodobna kontynuacja

szerokiego trendu bocznego 2.70 — 3 zt w najblizszych miesigcach. Spadek ponizej 2.83 ostatecznie zaneguje mozliwosc
formacji RGR i pozwoli na ruch ku dolnemu ograniczeniu konsolidacji (2.70). Ewentualne kolejne przerwanie strefy 3-3.0350

bedzie sygnatem realizacji RGR i wybicia sie kursu z 3 miesiecznej konsolidacji gorg i bedzie oznacza¢ wzrost do min. 3.10

Daily USDPLN 19/08/2009 - 17/03/2010 (GMT)
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Zrddio: DZ BANK Polska S.A., Thomson Reuters
Rynki bazowe

EUR/USD 13631 +0.0010 SD 0.25425 +0.1 Ropa $81.87 +0.45 % DII 10552.52 -0.13 %
GBP/USD  1.5065 -0.0069 EUR 0.59813 0.0 Miedz $7 520 -0.86 % S&P 500 11385 -0.02 %
USD/CHF  1.0730 -0.0012 CHF 0.24833 0.0 Ztoto $1122.85 -0.78 % Nikkei 225 10567.65 -0.17 %
USD/ JPY 90.28 -0.0100 GBP 0.64500 +0.1 IndexCRB  276.71 -0.08 % STOXX600 256.87 -0.09 %

Zrédto: Thomson Reuters, ceny zamkniecia z ostatniego dnia roboczego dostepnego dla danego rynku

Czlonek zarzadu ECB, J. Stark, odrzucit pomyst stworzenia Europejskiego Funduszu Walutowego, poniewaz uwaza, ze jest
on sprzeczny z podstawowymi zasadami unii monetarnej. Wediug niego stworzenie takiego funduszu nakfadatoby
niepotrzebne koszty na kraje, ktdre sg w stanie trzymac¢ w ryzach dtug publiczny. Stark uwaza, ze rozwigzaniem obecnej

sytuacji jest zacie$nienie obecnych zasad w ramach Paktu Stabilnosci i Rozwoju.

Kalendarium publikacji makroekonomicznych jest niemal puste. Prawdopodobnie czeka nas dzi$ dzien bardzo podobny do

wczorajszego — niska zmiennos¢ w ruchu bocznym na rynku walutowym.
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EUR/USD

1.3440 1.3730 .
1.3420 1.3790 Wykres dzienny \ N

Bez zmian od wczoraj. Trwa konsolidacja po odbiciu od 1.3420. Przerwanie poziomdéw 1.3730 moze wywotaé dalszy wzrost

euro z powodow zlecen stop-loss. Pole do korekty wzrostowej, nieodwracajacej trendu, jest bardzo duze. Przetamanie
1.3730 moze wynies¢ kurs do 1.3860. Kolejne zejscie w dot i przerwanie 1.3420/40 otworzy droge do silnego spadku kursu
do 1.30. W $rednim terminie wykres jest wcigz korzystny dla dolara.
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Zastrzezenia

Niniejszy raport zostat przygotowany przez DZ BANK Polska S.A. (zwanym dalej DZ BANK) wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji
inwestycyjnej, prawnej, ksiegowej ani podatkowej. Niniejsze opracowanie nie jest ofertq publiczng ani wezwaniem do kupna lub sprzedazy jakichkolwiek
instrumentdéw finansowych. Przygotowujac ten raport DZ BANK nie spetnia roli zarzadzajacego portfelem ani doradcy inwestycyjnego jakiejkolwiek osoby.

Osoby odpowiedzialne za przygotowanie niniejszego raportu sg zatrudnione przez DZ BANK i otrzymujg wynagrodzenie uzaleznione od wielu czynnikdw, w tym
od catkowitych dochoddéw DZ BANK, ktorych cze$¢ jest generowana przez Departament Skarbu DZ BANK. Osoby odpowiedzialne za przygotowanie tego
opracowania maja réwniez istotny wktad w dziatania DZ BANK w obszarze bankowosci inwestycyjnej oraz w innych obszarach zwiazanych z profilem dziatalnosci
Banku. Inwestorzy powinni wzia¢ pod uwage, ze DZ BANK moze aktualnie utrzymywac kontakty biznesowe z firmami wymienionymi w niniejszym raporcie lub
moze je w przysztosci nawigzac, jak réwniez moze posiadac lub wejs¢ w posiadanie instrumentéw finansowych powigzanych ze wspomnianymi firmami.

W opinii DZ BANK niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej staranno$ci na podstawie ogdlnodostepnych informacji pochodzacych z
wiarygodnych Zzrédet, lecz DZ BANK nie gwarantuje doktadnosci ani kompletnoéci niniejszego opracowania. Zawarte w nim opinie i komentarze s
odzwierciedleniem pogladéw oraz wiedzy autoréw i nie powinny by¢ inaczej interpretowane. DZ BANK nie jest zobligowany do aktualizowania niniejszego
raportu. Informacje i opinie zawarte w raporcie zostaty opracowane przez Departament Skarbu DZ BANK wedtug stanu na dzien jego przygotowania i mogq sie
zmieni¢ bez uprzedzenia w nastepstwie przysztych wydarzen. Raport DZ BANK nie jest rekomendacja do korzystania z przytoczonych zrddet ani udostepnianych
przez nie materiatow. Niniejszy raport zostat przygotowany bez wziecia pod uwage celdw, sytuacji finansowej badz potrzeb jakichkolwiek inwestoréw. DZ BANK
nie zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza. Wyniki inwestycyjne osiagniete w konkretnym okresie historycznym nie stanowig gwarancji osiagnigcia
podobnych wynikéw w przysztosci. DZ BANK nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji i opinii
zawartych w niniejszym opracowaniu. DZ BANK zaleca, aby przed zawarciem transakcji inwestorzy dokonywali niezaleznej oceny czy transakcja odpowiada ich
celom inwestycyjnym, jakie moga by¢ jej konsekwencje prawne, regulacyjne, kredytowe, podatkowe i ksiegowe oraz jakie rodzaje ryzyka sg z nig powigzane.
Ryzyka dotycza, miedzy innymi, wahan rynkowych, zmian sektorowych, dziatalnosci korporacyjnej, stanu gospodarki, niedotrzymania prognoz zyskoéw,
niedostepnosci petnych i trafnych informacji i/lub nastepstw wydarzen, ktére wplywajq na zatozenia przyjete przez DZ BANK oraz przez zrddta wykorzystane w
niniejszym raporcie.

DZ BANK posiada petne prawa autorskie do powyzszego opracowania. Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci, lub
rozpowszechnianie w inny sposob informacji zawartych w niniejszym opracowaniu wymaga uprzedniej, pisemnej zgody DZ BANK. Niniejszy raport jest
przeznaczony do dystrybucji we wszystkich krajach w zgodzie ze stosownymi prawami i regulacjami; zapoznanie sie z nimi i ich przestrzeganie jest obowiazkiem
osoby bedacej w posiadaniu tego raportu. Jezeli jakikolwiek zapis niniejszych ,Zastrzezen” okaze sie nielegalny, niewazny lub niemozliwy do wyegzekwowania w
ramach stosownego prawa, taki zapis — o ile jest wolny od powigzan z innymi zapisami — powinien by¢ opuszczony i w zaden sposdb nie powinien wptywac na
prawno$¢, wazno$¢ lub egzekwowalnos$¢ pozostatych zapiséw. Nadzor nad dziatalnoscig DZ BANK Polska S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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