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Komentarz tygodniowy
2006-07-08

Eur/Usd - konsolidacja 1,25-1,30?

W  ubiegtym tygodniu najwazniejszymi
wydarzeniami majacymi wptyw na notowania
kursu Eur/Usd byta decyzja EBC
pozostawiajgqca stopy procentowe w strefie
Euro na niezmienionym poziomie 2,75% oraz
pigtkowe dane z amerykanskiego rynku
pracy.

Decyzja EBC tylko nieznacznie zaskoczyta
uczestnikdw rynku, ktérzy spodziewali sie, iz
podwyzka do poziomu 3,00% zostanie
przeprowadzona juz teraz. EBC nie podniosta
jednak stép procentowych. Uczestnicy rynku
spodziewajq sie jednak, iz juz za miesigc
stopy zostang podniesione o 25 punktéw oraz
ze W ciggu najblizszych 12 miesiecy
podwyzek takich bedzie w sumie pie¢ i
zakonczg sie one wraz z osiggnieciem
krotkoterminowej stopy dla Euro na poziomie
4,00%.

Gdyby w tym samym czasie stopy
procentowe dla Dolara utrzymaty sie na
poziomie 5,25-5,50% (a takie wilasnie sg
oczekiwania uczestnikéw rynku pienieznego),
to co prawda rdznica pomiedzy ceng Dolara a
Euro zmalataby z poziomu 250 pkt do 125-

150 pkt, lecz nadal bytaby korzystna dla
waluty amerykanskiej. A to oznacza, iz przy
braku jakich$ nieoczekiwanych innych
wydarzen, w dtugim terminie Dolar powinien
nadal umacnia¢ sie wzgledem Euro.

W $rednim i krétkim terminie oczywiscie
moze by¢ doktadnie na odwrdt, gdyz tutaj
inne czynniki odgrywaja role przy wycenie
biezacej kursu wymiany (psychologia, analiza
techniczna, krétkotrwate szoki, itp.).

Wiasnie z punktu widzenia AT mozna
postawi¢ teze, iz przez najblizsze miesigce
rynek powinien wejs¢ w faze szerokiej
konsolidacji 1,25-1,30. Teraz zmierzamy w

kierunku gornego ograniczenia tej
konsolidacji, ktora W mojej ocenie nie
powinna zosta¢ pokonana. Najbardziej

oczekiwane zmiany kursu zaznaczytem na
ponizszym wykresie przerywang fioletowg
linia. Kazde zblizenie sie do poziomu 1,30
warto wykorzysta¢ do sprzedazy Euro (w tym
i do otwierania krotkich pozycji Eur/Usd),
natomiast kazdy spadek w okolice 1,25 warto
wykorzysta¢ do kupna Euro (w tym réwniez
do otwierania dtugich pozycji Eur/Usd).
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Na wykresie $wiec tygodniowych dwa
tygodnie temu pojawit nam sie sygnat do
zajmowania dtugich pozycji nastawionych na
$rednioterminowq spekulacje. MACD
wskazuje bowiem na trend rosnacy a
oscylator  wyszedt  wtedy ze strefy
wyprzedania przecinajac od dotu swa linie
sygnalng. Zwykle jest to silny sygnat do
otwierania dtugich pozycji. Warto jednak
pamietaé, iz nawet w najsilniejszych trendach
pojawiajg sie korekty spadkowe, ktorych na
razie nie nalezy sie obawiac.

1.36 EURAISD 1:1 (1 27860 ,1.28550,1.27050, 1.28070, +0.00170)

Dopiero po zblizeniu sie kursu w okolice 1,30
trzeba bedzie zwiekszy¢ czujnos¢, gdyz rynek
ponownie moze zacza¢ kierowac sie w dot.
Przerywang liniq fioletowa zaznaczytem
najbardziej prawdopodobny scenariusz
wydarzen na najblizsze miesigce - szeroka
konsolidacja w przedziale 1,25-1,30. Co
potem? Za wczesnie, by obstawiac
ktérakolwiek ze stron w dtugoterminowej
spekulacji.
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Spojrzmy teraz na wykresy z rynku pienieznego. Tydzien temu prawy kraniec krzywej FORWARD

(czyli FRA 11x12) osiagnat wartos¢ 5,592%.
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Oprocentowanie roczne

Oczekiwana przyszia wartosé stawki LIBOR USD 1M
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Obecnie (dane z piatku 7 lipca 2006) prawy kraniec krzywej poszedt w goére
bazowych, czyli do poziomu 5,669%.

Oprocentowanie roczne
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Uczestnicy tego rynku zaktadaja, ze na poczatku sierpnia stopy moga wzrosna¢ do 5,50%, a pod
koniec roku nawet do 5,75%. Ostatnia decyzja FOMC z 29 czerwca nie wprowadzita
istotnych zmian w nastawieniu inwestorow. W dalszym ciagu oczekuja oni, iz cykl
podwyzek stéop procentowych nie ulegl jeszcze zakonczeniu. A to oznacza, iz ostatnie
gwaltowne ostabienie Dolara wzgledem Euro bylo przesadzone.
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Spojrzmy teraz na dynamike krotkich stdp terminowych dla Euro. Prawy kraniec krzywej FORWARD
dla stép Euro wzrost z 3,878% tydzien temu

Oprocentowanie roczne

Oczekiwana przyszla wartosc stawki EURIBOR 1M
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do poziomu 3,954% obecnie, czyli o 7,6 punktéow bazowych. Oznacza to, iz uczestnicy tego rynku
spodziewajq sie serii dalszych podwyzek stop dla Euro - do 4,00%. Najblizsza podwyzka miataby
mie¢ miejsce w sierpniu do poziomu 3,00%. Poziom 3,50% powinniémy osiagng¢ na przetomie
listopada i grudnia 2006. 3,75% osiggniemy na poczatku kwietnia 2007 a 4% pare miesiecy
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Tym samym prawy kraniec roznicy dwéch krzywych praktycznie nie zmienit potozenia przesuwajac
sie w dot zaledwie o 0,1 punktéw bazowych (z 1,714% do 1,715%).
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Roéznica w oprocentowaniu

RdZnica w oprocentowaniu
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Prognoza rynkowa réznicy w oprocentowaniu EUR1M i USD1M
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Na zamieszczonym ponizej wykresie mozemy zobaczy¢ dynamike prawego kranca krzywej z
poprzedniego wykresu.
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Réznica dla FRA11X12 dla EUR i USD
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Koszyk/PIn - pod presjaq polityki

Diagnoza:

Zblizajacy sie ,sezon ogdrkowy” w polityce
miat szanse wptyna¢ na umocnienie Ztotego.
Mniejszy udziat transakcji spekulacyjnych na
rzecz rzeczywistych przeptywow walutowych
mogt spowodowac powolny, lecz
systematyczny spadek kurséw walut w
naszym kraju.

Niestety w piatek wieczorem premier
Marcinkiewicz podat sie do dymisji, a
zagraniczni inwestorzy nie przyjeli tego z
entuzjazmem.

Wyprzedaz naszej waluty trwata az do
ostatnich godzin poznowieczornych i
zakonczyta sie na poziomie 3,18 za Dolara i
prawie 4,08 za Euro, czyli 5-6 groszy wyzej
niz przed dymisjaq. W poniedziatek na
poczatku notowan mozemy mie¢ do czynienia
z kontynuacjg tego krotkoterminowego
trendu.

Nie powinno jednak dojs¢ do jakichs
panicznych  reakcji rynku, gdyz jego
uczestnicy nauczyli sie juz, iz pare dni pozniej
Ztoty zwykle szybko odzyskiwat na wartosci
po tego typu wydarzeniach w swiecie polityki.

Dlatego tez ewentualng mocniejszg zwyzke
kursow walut eksporterzy powinni
wykorzysta¢ do przeprowadzenia transakcji
zabezpieczajacych, a inwestorzy indywidualni
do spekulacyjnego otwarcia kroétkich pozycji
w walutach - czyli do ich sprzedania.

Zalecenia:

Wzrost  kursu  Euro-Dolara na rynku
Swiatowym  systematycznie wplywat na
umacnianie sie Ziotego. Tendencja taka z
matymi przerwami trwata az do pigtkowego
popotudnia. Wydawato sie wrecz, iz wraz z
drozejacym Forintem oraz Korong czeskyg
spadniemy po raz drugi (pierwszy raz we
wtorek po potudniu) w minionym tygodniu
ponizej poziomu 4 Ziotych za Euro oraz
ponizej 3,10 za Dolara i 3,55 za caty Koszyk.

Niestety juz okoto godziny 15 naszego czasu
czes$¢ najlepiej poinformowanych uczestnikéow
rynku musiata wiedzie¢ o zblizajacym sie
kryzysie politycznym w naszym kraju.
Podczas gdy na fali silnego wzrostu kursu

1. Krotkoterminowo:

a) Krétkoterminowe  zabezpieczenie
sie przed ryzykiem dla eksporteréw
- W razie pojawienia sie wzrostu
kurséw walut do pozioméw 4,20 za
Euro oraz 3,30 za Dolara warto
przeprowadzi¢ nowe transakcje
zabezppieczajace.

b) Krétkoterminowe  zabezpieczenie

sie przed ryzykiem dla importeréw
- W razie pojawienia sie spadku
kursu Euro w okolice 4 Ziotych
oraz kursu Dolara do poziomu 3,13
warto odswiezy¢ zabezpieczenia
podobnie jak to mialo miejsce
tydzien temu

2. Diugoterminowo:

v' Oszczednosci. W dalszym ciagu warto
trzyma¢ w swych portfelach Funty
kupione po 5,55 i Dolary kupione po
3,15 w proporcji 2/3 Funt i 1/3
Dolar. Wyzsze oprocentowanie lokat
w tych walutach w poréwnaniu z
lokatami ztotowymi daje dodatkowy
zysk oprécz zysku z roznicy kursowej.

v Kredyty. Wzrost stép procentowych
na calym niemal $wiecie oraz
perspektywa dalszego ostabienia
Ztotego powoduja, iz zacigganie
kredytédw walutowych stato sie zbyt
ryzykowne. w Polsce stopy
procentowe takze zaczynajq
gwattownie rosngé. A to oznacza, iz
teraz nie jest dobry czas ani do
zapozyczania sie ani do
inwestowania, lecz jedynie do
oszczedzania i ochrony kapitatu.

Eur/Usd (po godzinie 14:30 - czyli po
publikacji danych makroekonomicznych =z
amerykanskiego rynku pracy) waluty naszego
regionu wyraznie zyskiwaty na wartosci, Ztoty
stat w miejscu (Scisle moéwiac Koszyk nie
zmieniat wartosci, gdyz Euro drozato i w tym
samym czasie taniat Dolar). Bylo to do Sc
zastanawiajace, o czym wspominatem w
raporcie popotudniowym z pigtku.

To dziwne zachowanie rynku wyjasnito sie
pare godzin pézniej, gdy do medidw dotarta
wiadomos¢ o} dymisji Premiera
Marcinkiewicza. Po raz kolejny wiec okazato
sie, iz niektéore osoby maj a w Polsce
uprzywilejowang pozycje - informacje majace
decydujace znaczenie dla krotkoterminowej
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wyceny akcji, obligacji oraz walut poznajg oni
wczesniej niz pozostali uczestnicy rynku. W
cywilizowanym $wiecie (do ktérego podobno
sie zaliczamy) nazywa sie to ,insiding” i jest
gorliwie zwalczane przez instytucje pilnujgce
przestrzegania prawa. U nas z pewnoscig nikt
nie zainteresuje sie tq sprawa, bo i po co ...

Wroémy do meritum sprawy. Wieczorna
reakcja rynku - juz po zamknieciu polskich
instytucji finansowych - byla w miare
spokojna. Ztoty co prawda stracit na wartosci
okoto 5-6 groszy w pare godzin, ale tempo
wzrostu kursdw walut nie sprawiato wrazenia
objawoéw panicznej wyprzedazy. By¢ moze
nawet poniedziatkowe otwarcie notowan
zacznie sie z nizszego putapu niz na
zamknieciu w piatek. Wszystko zalezy od
tego, jakie nazwiska nowych ministréw ogtosi
nowy Premier Jarostaw  Kaczynski -
szczegblnie chodzi¢ bedzie o ministra

stato, to Zioty mdgiby réwnie szybko
zyskiwa¢ na wartosci, jak szybko tracit w
pigtek wieczorem.

Gdyby zas$ nowym MF zostata jakas$ inna
osoba, to pierwsze godziny poniedziatkowego
handlu mogq faktycznie przynies¢ dalszg
kilkugroszowg przecene Ztotego. Nie sadze
jednak, aby doszto do drastycznego
zatamania. Inwestorzy juz sie nauczyli, iz
warto odczekac az rynek uspokoi sie i dopiero
wtedy na spokojnie podja¢ decyzje o
ewentualnym wycofaniu sie z inwestycji w
Ztotego.

Powiem wrecz, iz w razie pojawienia sie takiej
krotkotrwatej paniki, warto zagra¢ dodatkowe
krétkie pozycje (szczegdlnie w Eur/Pln; z
uwagi na wysoki kurs Eur/Usd lepiej nie grac
na razie krotkich pozyc ji Usd/PIn) w
walutach. Poniedziatkowy poranek moze by¢

finanséw. Chodza pogtoski,
moze zosta¢ Zyta Gilowska ...

iz nowym MF
Gdyby tak sie

naprawde arcyciekawy.
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Jesli poming¢ wptyw polityki na rynek, to z nadal porusza sie wewnatrz szerokiego
punktu widzenia AT powinniSmy mie¢ do kanatu spadkowego. W chwili obecnej

czynienia z krotkoterminowa (2-3 tygodnie)
konsolidacjg w obszarze 3,55-3,62 Ztotego za
Koszyk - patrz zaznaczenie fioletowa
przerywang linia na powyzszym wykresie
$wiec dziennych.

Jesli  przyjrzymy sie wykresowi sSwiec
tygodniowych to zauwazymy, iz kurs Koszyka

znajdujemy sie powyzej $rodka kanatu, co
stwarza nieco wyzsze prawdopodobienstwo
ruchu w dét. W dtuzszym horyzoncie
inwestycyjnym (kilka miesiecy) najbardziej
prawdopodobna jest konsolidacja w obszarze
3,45-3,75
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Kurs biezacy (bid) 3,5775 4,0182 | 3,1368 | 2,5660 | 5,8030
LTSS 1,2810 Koszyk/PIn | Eur/PIn | Usd/PIn | ChiPIn | Gbp/Pln
constans

Trzeci poziom oporu (bid) 3.7100 41670 3.2530 | 2,6610 | 60179

Eksport Drrugi poziom oporu (bid) 36500 40895 | 32004 [ 2R180 | A5208

Pierwszy poziom opory (bid) 36200 4 0560 31740 2 BoE5 58719

Fierwszy poziom weparcia (hid) 3,5500 3.9873 3,127 2 5463 57584

Import Crugi poziom wsparcia (bid) 34700 38975 | 30425 | 24889 | S5B206

Trzeci peziom wsparcia (bid) 3,3900 3.8076 29724 24315 5,4989

Poziom, przy ktérym naleiy dokonac zabezpieczen na bardzo odlegly termin

Poziom bardzo istetny z punktu widzenia AT dla trwaloesci lub odwrdcenia trendu

Zerknijmy teraz na rynek lokat miedzybankowych. Tydzien temu prawy kraniec krzywej FORWARD
(FRA 11X12) znajdowat sie na poziomie 4,97%

Publiczny Cztonek Warszawskiej Gieldy Towarowej S.A.
e-mail: afs@wgt.com.pl
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497%
491%
490% Orafics opszary prognozy N
< 4.81%

z 472%

3 4 70%

Eh 163%

5]

E 453%

3 4 50%

- 442%

3

c 4 27%

O 430% -

420%
412% Stopa referencyjna NBP = 4,00%
410% "/ . . . . . . . . . .

(o] = = o [ o ] o — — — —
i @ o o o o o o 9 o = e
) [y o oy - — ™ — (] [un] Ly Ly
a ] Cli ] — — o ] (o] = C.' o]
= ] ] ] [du] ] [du] P [ [ [ [
N = = = = = [ = [ = = =
@ = = = = = = = = = = =
=
g
=

Natomiast w piatek 7 lipca przesunat sie w dét o 2 punkty bazowe, czyl

i do poziomu 4,95%.

Takiego poziomu stép procentowych (30 dniowych) w Polsce spodziewajg sie za rok inwestorzy w

dniu dzisiejszym.

Oczekiwana przyszta wartosc¢ stawki WIBOR 1M

4,95%
4,90%
’ ‘ 4,82%  481%
o granica obszaru prognozy
c
S 4.70%
-
2
c
2
8 4,50% -
c
[J]
1%}
o
-
o
© 4,30% |
Stopa referencyjna NBP = 4,00%
4,11%
4,10% -

2006-08-06
2006-09-06
2007-02-05
2007-03-08

2006-10-06
2006-11-06
2006-12-06
2007-01-06

Warto$¢ biezaca K

2007-04-07

2007-05-08
2007-06-07

Ksztatt krzywej FORWARD wyraznie wskazuje, iz uczestnicy rynku pienieznego obstawiajg

scenariusz sporej podwyzki stop o 100 punktéw (do poziomu 5,00%) w
miesiecy.

ciggu najblizszych 11
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Na rynku obligacji zaréwno polskich jak tez
amerykanskich przediuza sie korekcyjny
wzrost cen (spadek rentownosci) Nie zmienia

szczytu na wykresie cen obligacji) zaczeta sie
realizowa¢ wraz z przetamaniem waznego
poziomu 5,55% na wykresie rentownosci 5-

to jednak dtugoterminowego trendu, ktéry letnich papieréw. Zasieg dalszego wzrostu
nadal jest wzrostowy dla rentownosci. rentownosci (spadku cen) mozna okresli¢ na
Formacja podwdjnego dna na wykresie poziom 6,75% - wynikajacy z wysokosci
rentownosci (czyli formacja podwdjnego formacji podwdéjnego szczytu.
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Eur/Pln — wsparcie 4,00 obronione

Kiedy we wtorek po potudniu kurs Euro spadt
do poziomu 3,9920/50 wydawato sie, iz lada
chwila uruchomia sie zlecenia stop-loss ze
strony posiadaczy dtugich pozycji, a rynek
spadnie na fali takiego zamykania pozycji
nawet do poziomu 3,97-3,98. Niestety
przecieki informacji o zblizajacej sie dymisji
Premiera Marcinkiewicza spowodowaly, iz
pewna grupa bardziej poinformowanych
uczestnikéow rynku wykorzystata niskie ceny
do zamykania  krotkich  pozycji oraz
otwierania pozycji dtugich.

W efekcie bardzo szybko powrdciliSmy
powyzej bariery 4 Ziotych. W pigtek na fali
wzrostu Eur/Usd ponownie zaczeliSmy sie
zbliza¢ do poziomu 4 Ztotych i istniato spore

prawdopodobienstwo, iz za drugim
podejsciem rynek bardziej zdecydowanie
przetamie te cene w dét. Niestety ponownie
jakas grupa uczestnikdow rynku zaczeta
mocno sprzedawac Ztotego - idac pod prad
trendowi obserwowanemu w tym czasie na
innych walutach naszego regionu.

Wieczorem poznaliSmy przyczyn e tego
dziwnego zachowania rynku. Co dalej wobec
tego? Wszystko zalezy od tego, jakie osoby
znajdaq sie w nowym Rzadzie - o czym
wspominatem wczesniej. Poczekajmy na
pierwszg reakcje rynku na poniedziatkowym
otwarciu notowan. W razie pojawienia sie
mochiejszej zwyzki warto moim zdaniem
powiekszy¢ posiadane krotkie pozycje.

EUR/FLM 1:1 (4.02010,403920,4.01070,4.01970,-0.00620)
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Na wykresie $Swiec tygodniowych MACD koreakte spadkowg ostatniej mocnej fali
wskazuje na trend rosnacy. Oscylator zwyzki (zapoczatkowanej na linii trendu

wyszedt jednak dotem ze strefy wykupienia
CO oznacza pojawienie sie sygnatu zamkniecia
$rednioterminowych dtugich pozycji
spekulacyjnych.

Jest wiec spora szansa na to, by po lekkim
wzroscie w pierwszych dniach nowego
tygodnia rynek ponownie zaczat spadac¢ w
kierunku 4 Ztotych, wydluzajac tym samym

rosnace z poziomu 3,82).

Importerzy ponownie powinni od$wiezac¢ swe
zabezpieczenia juz od poziomu 4 Ztotych a w
razie pogtebiania sie spadku kursu Euro
wydtuza¢ horyzont zabezpieczen tempem 1
miesigc ptatnosci importowych na kazde 5

Alpha Financial Services
Publiczny Cztonek Warszawskiej Gieldy Towarowej S.A.

groszy spadku kursu.
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Eksporterzy nie powinni teraz nic robic.
Dopiero ewentualny mocniejszy spdek w
okolice 3,95 mogtby zachecié do
spekulacyjnego zamkniecia czesci
zabezpieczen (tych otwieranych po kursie

z punktu widzenia AT logicznym
scenariuszem powinna by¢ teraz konsolidacja

4,10 i wyzej). Gdyby zas$ rynek w odruchu
paniki wzrést do 4,20, nalezy przestawic
korytarze 4,00-4,20 na poziom 4,10-4,30
oraz otworzy¢ nieco nowych krotkich pozycji
futures.

4,00-4,06. Czynnik polityczny moze jednak
na krétko zaktdci¢ te prawidtowosc.

EURMPLN 11 (405790, 4 DGBA0, 399170, 4 01970, -0 056701) 3
4503 e 450
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Usd/PIn - wsparcie 3,12 obronione

Podobnie jak w przypadku kursu Eur/PIn tak i
tutaj prawidtowosci AT mogg zostac¢ na krotko

mogg zostad zaktécone czynnikami
politycznymi. Gdyby nie to, to najbardziej
prawdopodobnym scenariuszem bytaby

konsolidacja w obszarze 3,12-3,18.

W poniedziatek jednak mozemy przejsciowo
zobaczy¢ wyzszy kurs. Z uwagi na wysoki
poziom notowan Eur/Usd i grozby pojawienia
sie korekty spadkowej na tamtejszym rynku,
unikatbym grania kroétkich pozycji
spekulacyjnych Usd/PIn. Eksporterzy takze

nie powinni $pieszy¢ sie z odswiezaniem
zabezpieczen, ktére nie tak dawno temu
przeprowadzane byly przy poziomie 3,30.
Wiasnie dopiero ponowne zblizenie sie w
rejony 3,30 warto  wykorzysta¢  do
powiekszenia zabezpieczen.

Importerzy odswiezali swe zabezpieczenia w
okolicach 3,14 a w razie dalszego spadku do
3,10 warto wydtuzaé horyzont zabezpieczen
tempem 1 miesiqc ptatnosci importowych na
kazde 4 grosze spadku.

Alpha Financial Services
Publiczny Cztonek Warszawskiej Gieldy Towarowej S.A.
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Gbp/PIn - dotem z klina!

Sytuacja panujaca na rynku Gbp/PIn
wprowadzita sporo niepewnosci. Z jednej
strony mamy bowiem grozbe ostabienia
Ztotego w reakcji na dymisje Marcinkiewicza.
Z drugiej strony takie ostabienie Ztotego
ktdcitoby sie z prawidlowosciami zwigzanymi
z AT. Na wykresie Gbp/Usd widzimy bowiem,
iz kurs Funta wytamat sie dotem z formagji
rosngcego klina (przed czym przestrzegatem

juz od kilku tygodni). Badania statystyczne
wskazujq iz w takiej sytuacji kurs waluty
powinien spas¢ o wysokos$¢ formacji odtozong
w punkcie wyjscia dotem z klina (patrz dwie
jasnozielone linie pionowe). Spowodowatoby
to spadek do poziomu 5,55!!. No wtasnie, ale
w poniedziatek mozemy najpierw skoczy¢ w
gore do 5,90 - jako ruch powrotny do
przebitej linii trendu rosnacego.
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Chf/PIn - kanat wzrostowy przetamany

Podobna sytuacja jak na rynku Gbp/PIn. Rynek wytamat sie dotem z obrebu rosngcego kanatu.
Wszystko wiec wskazuje na to, iz powinnismy teraz zmierza¢ w kierunku 2,50 ... By¢ moze tak

wiasn

2657

ie to by wygladato, gdyby nie polityka.
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N [

2.60
2.56
2.50

2.45

o RN T NN V7 G D T = TN

- E
_(;"\__‘ I,f_.v'_i‘\\. 3
v . 4 .
[ P [
'

.
~
0y F
v F

=g E

M40 BF 5 [13 Po [27F [3 [0 [1ee4 2] [15 P2 Jea[F [12[19 Be [ [0 [7 24 [H 7 [14 B1 22 ]

295 3
2.0 4
285
2.80 4
2759
2.70 3

2,60 5
2 55
2,50
2,453

[zons [bdar ch [eqril hotay Dune [duby Jruguost [z

CHF/PLM 11 §2.53900, 260080, 2 54520, 2 56620, -0.03730) E

! "

——

2.40 3

!
“I&##Mﬁy 3

| [T N W NS R T T N i T

20

20
Fo-
G0
a0
40 7
30

I\ P 3
5
[ -
;
.

20

10

' . i
“ - ’ 1 v
i PR i ! o f
a N )
0 0 i l\\\.HJ F
. -
\__J lll_v:,f'c \-Q_\_,ff E

zoba o Wl Jeook T la Wl b Tals Tohlo Joob T Ta b L lals To o lzoob Tm Ia

15
10
05
oo
05

295

E 2490

284
280

E o275
= 270

265
260

E 255

240
2445
240

15
1.0
05
aki]
05

Alpha Financial Services
Publiczny Cztonek Warszawskiej Gieldy Towarowej S.A.

e-mail: afs@wgt.com.pl
Strona 16 z 20



(Llpha

POZOSTALE RYNKI - powigzania miedzy krosowe MACD

Podobnie jak tydzien temu proponuje na poczatek zaznajomi¢ sie z ponizszymi macierzami
sygnatow MACD, ktére okreslajg kierunek trendu na poszczegdlnych crossach walutowych. Dla
poréwnania zmian zachodzacych na rynkach zamiescitem macierz z dwdch ostatnich tygodni.

Tydzien temu:

MACD-daily EUR usoD GBP CHF JPY BUY SELL | BILANS [ Rank
EUR BLUY BUY LY BLY 4 0 4 1
uspD SELL BLI SELL SELL 1 3 -2 4
GBP SELL SELL SELL 0 4 -4 a
CHF SELL B BLI SELL 2 2 1] 3
JPY SELL B BLI Bl &) 1 2 2

MACD-weekly EUR usD GBP CHF JPY BUY SELL | BILANS | Rank

EUR BLY SELL SELL BLUY 2 2 a 3
usD SELL SELL SELL 0 4 -4 3
GEP BUY BLIY SELL BLUY = 1 2 2
CHF BUY BLIY BLIY BLY 4 1] 4 1
JPY SELL BUY SELL SELL 1 3 -2 4

Buy/Sell 0/3 najmniej wiarygodny sygnat - catkowity brak zgodnosci

Buy/Sell 12 mato wiarygodny sygnat

Buy/Sell 2N wiarygodny sygnat

m 310 najbardzig] wiarygodny sygnat - petna zgodnose
Obecnie:

MACD-daily EUR usp GBP CHF JPY BUY SELL | BILANS | Rank
EUR BLIY BLUY LY BLUY 4 0 4 1
usp SELL SELL SELL 1] 4 -4 ]
GEP SELL B SELL SELL 1 3 -2 4
CHF SELL B BLUY SELL 2 2 a 3
JPY SELL BLY BLY LY & 1 2 2

MACD-weekly EUR usp GBP CHF JPY BUY SELL | BILANS | Rank

EUR BLY BLUY SELL BLY = 1 2 2
usp SELL SELL SELL 0 4 -4 ]
GEP SELL BLY SELL BLUY 2 2 a 3
CHF BUY BLIY BLIY BLY 4 1] 4 1
JPY SELL BUY SELL SELL 1 3 -2 4
Buy/Sell 0/3 najmniej wiarygodny sygnat - catkowity brak zgodnosci
Buy/Sell 12 mato wiarygodny sygnat

Buy/Sell 2N wiarygodny sygnat
m 310 najbardzig] wiarygodny sygnat - petna zgodnose

W legendzie pod tabelami znajduje sie wyjasnienie znaczenia poszczegdlnych kolordw.

Alpha Financial Services
Publiczny Czlonek Warszawskiej Gietldy Towarowej S.A.
e-mail: afs@wgt.com.pl
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W ubiegtym tygodniu na rynku Eur/Usd
ponownie ZMNIEJSZYL sie poziom szumu
dla trendu krétkoterminowego (spadek z
zielonego do czerwonego - czyli catkowity
brak szumu). Oznacza to, iz inwestorzy
krétkoterminowi transakcje powinni
przeprowadzac jeszcze rzadziej, z wiekszym
lewarem, wezszym stop-loss, szerszym take-
profit. W krétkim terminie w chwili obecnej
preferowane  dlugie pozycje otwierane
podczas korekt spadkowych.

Dla trendu $rednioterminowego poziom
szumu takze ulegt zmniejszeniu (z poziomu

zo6ttego na zielony). Przy srednioterminowej
spekulacji transakcje powinno sie wiec
wykonywaé teraz rzadziej, z wyzszym
lewarem, wezszym stop-loss oraz szerszym
take-profit.

Innymi stowy zaréwno w krotkim, jak tez
$rednim terminie warto gra¢ na umocnienie
Euro.

Idealnym rynkiem do daytradingu obecnie
jest Gbp/lJpy - wysoki poziom szumu
zaréwno w zakresie krdtkoterminowym, jak
rowniez srednioterminowym.

Zanim tradycyjnie omodwie interesujace rynku z punktu widzenia klasycznego AT, proponuje
zerkng¢ na wykresy oczekiwan uczestnikéw rynku pienieznego dla Franka i Jena.

Rynek stop procentowych dla Jena spodziewa sie, iz stopy w Japonii zaczng szybko wzrasta¢ do

poziomu 1% z poziomu 0,27% obecnie.

Rynek stop procentowych dla Franka spodziewa sie podobnej tendencji. Zdaniem uczestnikdw tego
rynku stopy w Szwajcarii powinny szybko wzrosna¢ do poziomu 2,50% z poziomu 1,42% obecnie.

Prognoza rynkowa stawki LIBOR JPY 1M
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Prognoza rynkowa LIBOR CHF 1M
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Teraz stow kilka na temat sygnatéw plynacych z klasycznej analizy technicznej.

Jedynym godnym uwagi w nadchodzacym tygodniu rynkiem jest Eur/Chf. Na wykresie
Swiec tygodniowych widzimy witasnie zblizajacy sie sygnat otwarcia krétkich pozycji
(MACD wskazuje na trend spadkowy a oscylator dotart do strefy wykupienia; dotkneliSmy
takze poziomu 61,8%% zniesienia poprzedniej fali spadkowej).

EUR/CHF 1:1 (1.564000,1 570700, 1.563700, 1566800, H1.002700)
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Konczac zycze wszystkim udanych decyzji spekulacyjnych i zabezpieczajacych w
nadchodzacym tygodniu.

Jacek Maliszewski
mail to: j.maliszewski@dmkfutures.com

Przedstawione, w dystrybuowanych raportach, poglady, oceny i wnioski sq wyrazem osobistych pogladow
autora i nie majg charakteru rekomendacji do nabycia lub zbycia albo powstrzymania sie od dokonania
transakcji w odniesieniu do jakichkolwiek walut lub papierow wartosciowych. Poglady te jak i inne tresci
raportéw nie stanowig "rekomendacji" lub "doradztwa" w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi. Wytgczng odpowiedzialnos$¢ za decyzje inwestycyjne, podjete lub zaniechane na
podstawie raportu lub z wykorzystaniem wnioskow w nim zawartych, ponosi inwestor. Autor jest réwniez
wiascicielem majatkowych praw autorskich do raportdw. W szczegdlnosci zabronione jest kopiowanie,
przedrukowywanie, udostepnianie osobom trzecim i rozpowszechnianie raportéw w catosci lub we fragmentach

bez zgody autora. Zgode taka mozna uzyska¢ po prostu piszac na adres afs@wgt.com.pl
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