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Komentarz tygodniowy

2006-07-22

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

Wsparcie znajdujace sie w okolicach 1,2500 -
o ktérym wspominatem w poprzednich
raportach tygodniowych - powstrzymato
spadek kursu Euro-Dolara, pomimo lekkiego
naruszenia tego poziomu. Obecny ruch w
gére na wykresie Swiecowym w kierunku
gornego ograniczenia konsolidacji (1,2850 w
przypadku zawezonej konsolidacji lub tez w
kierunku 1,30 w przypadku konsolidacji
petnej) nalezy traktowac jako przejsciowy
wzrost, po ktérym rynek ponownie zacznie
zmierza¢ w kierunku 1,25. Konsolidacja taka
moze potrwac¢ nawet kilka miesiecy. Dlatego
tez najbardziej logicznym sposobem
postepowania przy spekulacji w obecnej
sytuacji jest gra ,od bandy do bandy”, czyli
otwieranie diugich pozycji w okolicach 1,25 i
zamykanie ich po przekroczeniu potowy
wysokosci formacji  (okolice 1,27) oraz
analogicznie w razie wzrostu w okolice
1,2850 otwieranie pozycji krotkich, ale z
nieco mniejszym zaangazowaniem tak, by w
razie dotarcia kursu do 1,30 powiekszy¢
wielkos¢ pozycji. Tak otwarte krotkie pozycje
staramy sie zamkna¢ w razie ruchu
powrotnego w dé&t w potowie wysokosci
formacji (okolice 1,27).

EURMSD 1:1 (126280 ,1.26950,1.26260, 1.26940, +1.00670)

Inng interesujaca strategia (uzupetniajaca)
spekulacji sgq transakcje opcyjnie polegajace
na zakupie opcji CALL 1,30 w chwili gdy kurs
spot znajdowal sie bedzie w okolicach 1,25
(wtedy opcje takie beda wzglednie tanie)
oraz zakup opcji PUT 1,25 w chwili gdy kurs
spot bedzie w okolicach 1,30 (analogicznie
opcje PUT bedg wtedy tansze). Tak
stworzony dtugi ,straddle” moze zostac
wykorzystany w przysztosci jako
zabezpieczenie na wypadek wytamania sie
kursu Eur/Usd z konsolidacji w chwili, gdy
bedziemy mieli otwartg pozycje nastawiong
na utrzymanie sie tejze. W takiej sytuacji
mogliby$my otwierac dtugie i krétkie pozycje
na krancach 1,25-1,30 bez ustawiania zlecen
stop-loss, gdyz ochrone stanowi¢ bedg
wiasnie posiadane opcje. Szczegdty tego typu
strategii mozna pozna¢ w bezposrednim
kontakcie telefonicznym.

W chwili obecnej MACD dzienne nadal
wskazuje na trend spadkowy a oscylator
zbliza sie do strefy wykupienia, co za chwile
powinno  wygenerowaé¢ sygnat  kroétkiej
pozycji.

1.26- HH

1.24 1

1.227

I
W ‘UW L”LH[ rlﬂl |

~1.28

il

Lapa)

|
1.204%

L
u”ﬁluﬁla.ﬂﬁﬂ ]

st

1.18 7

B LT N =Y =50 NS -1 [ A N “Heatish Y Bdishy A _
5 = O T Stochastic Os cillator (71,7923
oy " - G - r B ~ " . N
SN AV N N 3

F 2P0 7 5 o [i7 At B 15 22 P[5 2 19 e |5 [0 [i7 o4 B1 F 4 [

yrch April hilay

June July st

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

@

e-mail: afs@wgt.com.pl

Strona 1z 18

TF 128
- 1.24
122

~1.20



(Llpha

Na wykresie $wiec tygodniowych cztery
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. Teraz oscylator znajduje sie juz w
potowie drogi pomiedzy skrajnym
wykupieniem i wyprzedaniem oraz lekko
zakreca w dot. Oznacza to, iz pierwsi
ostrozniejsi inwestorzy (ktérzy otworzyli
dtugie pozycje w chwili pojawienia sie
sygnatu) zaczng powoli zamykac swe pozycje,
co moze zahamowac¢ dynamike wzrostu
kursu. Za chwile tez krétkie pozycje zacznag
otwiera¢ pierwsi odwazniejsi inwestorzy
podejmujacy decyzje w oparciu o sygnaty
ptynace z wykresow swiec dziennych.

Jesli chodzi o transakcje zabezpieczajace
(przypadek firmy, ktéra przychody ze
sprzedazy osiaga w jednej walucie - na
przyktad w USD - a koszty zakupu surowcow
ponosi w Euro lub tez na odwroét), to w chwili
gdy kurs Eur/Usd spada w okolice 1,25 warto
otwierac korytarze opcyjne 1,20-1,30 (zakup
opcji CALL 1,30 oraz jednoczesne
wystawienie opcji PUT 1,20). W takiej
sytuacji firma sprzedajaca swe wyroby/ustugi
za Dolary ora ponoszaca koszty w Euro

zabezpieczy sie przed wzrostem kursu Euro
powyzej 1,30 i jednoczesnie stworzy sobie
szanse na zamiane Dolaréw na Euro nawet po
kursie 1,20.

Takie zero-kosztowe korytarze powinny by¢
wykorzystywane do  $rednioterminowych
zabezpieczen (tak zwanych ,szkieletowych”),
ktére uzupetniane krétkoterminowymi
zabezpieczeniami z wykorzystaniem
kontraktow futures/forward dajg bardzo
dobre rezultaty. Szczegéty - tradycyjnie w
kontakcie telefonicznym.

Zanim  przejdziemy do  szczegdétowego
omowienia sytuacji z rynku pienieznego
wspomne, iz odwrécenie sie
krétkoterminowej krzywej dochodowosci dla
USD przy nadal utrzymujacej sie wznoszacej
krzywej dochodowosci dla lokat
nominowanych w EUR sprawia, iz powoli
wkraczamy w nowy okres odwracania sie
dtugoterminowego trendu na rynku Eur/Usd.
W tej sytuacji znaczaco zmniejszyto sie
prawdopodobienstwo  spadku  kursu do
poziomu 1,00 (zréwnanie Euro z Dolarem), o
ktorym wspominatem jeszcze pare miesiecy
temu.

Teraz potencjalny maksymalny zasieg spadku
nalezy ustali¢ na poziomie 1,14-1,16.
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Spojrzmy teraz na wykresy z rynku pienieznego. Tydzien temu prawy kraniec krzywej FORWARD
(czyli FRA 11x12) osiggnat wartos¢ 5,521%.

Oprocentowanie roczne

Obecnie (dane z piatku 21 lipca 2006) prawy kraniec krzywej poszedt
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bazowych, czyli do poziomu 5,414%. Co ciekawe krzywa zaczeta sie odwracaé, co oznacza, iz
uczestnicy rynku spodziewaja sie konca cyklu podwyzek stép po osiggnieciu poziomu 5,50%, po
czym stopy procentowe w Stanach miatyby zaczaé spadac.
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Spojrzmy teraz na dynamike krotkich stdp terminowych dla Euro. Prawy kraniec krzywej FORWARD
dla stép Euro spadt z 3,853% tydzien temu

Oczekiwana przyszta wartos¢ stawki EURIBOR 1M
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do poziomu 3,826% obecnie, czyli o 2,7 punktéw bazowych. Oznacza to, iz uczestnicy tego rynku
nadal spodziewajq sie serii dalszych podwyzek stép dla Euro - do 3,75%.
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Tym samym prawy kraniec roznicy dwoch krzywych przesunat sie w gore o 8,0 punktéw bazowych
(z 1,668% do 1,588%).

Roéznica w oprocentowaniu

Roéznica w oprocentowaniu
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Na zamieszczonym ponizej wykresie mozemy zobaczy¢ dynamike prawego kranca krzywej z

poprzedniego wykresu.

Réznica dla FRA11X12 dla EUR i USD
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Koszyk/Pln - gwaltowne umocnienie Ztotego

Diagnoza:

Spadek kursu Euro ponizej 4 Ztotych - przed
czym przestrzegatem eksporterow od kilku
tygodni - stat sie faktem. Tym razem
katalizatorem wywotujacym tak dynamiczng
zmiane ceny Ziotego stata sie wypowiedz
szefa FED (amerykanski odpowiednik NBP), w
ktorej zasugerowat, iz cykl podwyzek stop
procentowych w Stanach Zjednoczonych
dobiegt korica. W jednej chwili spowodowato
to skokowe umocnienie walut takich jak
Ztoty, Korona czeska, Forint.

Teraz mozliwe jest lekkie odreagowanie i
korekcyjny wzrost notowan do poziomu 4
Ztotych, przy ktérym warto ponowié krotkie
pozycje spekulacyjne zamykane czesciowo
przy cenie 4 Ziotych za Euro oraz catkowicie
przy cenie 3,94.

Importerzy powoli moga teraz zaczaé
odbudowywac¢ swoje portfele zabezpieczajace
tak, by nie by¢ zaskoczonym w razie
ponownego zwrotu akcji na rynku.

Zalecenia:
1. Krotkoterminowo:
a) Krétkoterminowe zabezpieczenie

sie przed ryzykiem dla eksporterdéw

Tydzien temu wspominatem, iz: ,Kryzys
polityczny [..] powoli przemija. Inwestorzy
dziatajacy na polskim rynku walutowym
przyzwyczaili sie juz do tego typu sytuacji.
Stad tak krétki czas trwania paniki na rynku.
[...] utrzymywane krétkie pozycje Eur/Pln
nadal sa zyskowne i jest spora szansa, by
zredukowac je w nadchodzacym tygodniu po
cenie 4,00.”.

Jak wiemy, doczekaliSmy sie wreszcie
znaczniejszego umocnienia Ztotego, dzieki
czemu posiadane krétkie pozycje
spekulacyjne daty nam sporo zarobic.
Dopowiem jedynie, iz w potowie tygodnia,
kiedy to Eur/Usd spadt w okolice poziomu
1,25 zamieniliSmy potowe krétkich pozycji
Eur/PIn.  na  krotkie pozycje Usd/PIn.
ZamkneliSmy wtedy potowe pozycji po kursie
4,03 za Euro i jednoczes$nie otworzyliSmy
krétkie pozycje Usd/PIn po kursie 3,22. W ten
sposéb zréwnowazyliSmy pozycje unikajac

- po przeprowadzeniu transakcji
zabezpieczajacych przy cenie 4,07-
4,08 za Euro oraz 3,20-3,22 za
Dolara mozna teraz ze spokojem
obserwowac spadek kurséw walut.
W razie znaczniejszego ich spadku
mozliwe stanie sie spekulacyjne
zamkniecie czesci krétkich pozycji

otwieranych na wysokich
poziomach.
b) Krétkoterminowe  zabezpieczenie

sie przed ryzykiem dla importeréw
- po przeprowadzeniu pierwszych
odséwiezajacych transakcji
zabezpieczajacych przy poziomach
3,95-4,00 za Euro oraz 3,12-3,14
za Dolara, kolejne transakcje
wydtuzajace horyzont zabezpieczen
warto przeprowadzi¢ dopiero w
okolicach 3,90 oraz 3,06.

2. Diugoterminowo:

v' Oszczednosci. W dalszym trzymamy
w swych portfelach Funty oraz Dolary
- zgodnie z zaleceniami z ostatnich
tygodni.

v Kredyty. Unikamy zaciggania
kredytéw, a jesli jest to konieczne, to
wytacznie ztotowe.

ryzyka zmiany ceny Eur/Usd i jedynie
obstawiajac dalsze umocnienie naszej waluty
wzgledem catego Koszyka.

Przy poziomie 4,00 nie redukowaliSmy
pozycje (0 czym wspominatem tydzien temu),
lecz przetrzymalismy catos¢ az do chwili gdy
Koszyk dotart w okolice wsparcie 3,52. Wtedy
to zamkneliSmy caty Koszyk — Euro po kursie
z okolic 3,94, Dolara po kursie z okolic 3,12.

Cata spekulacja przyniosta catkiem spory
profit. Dla przypomnienia. Krotkie pozycje
Eur/PIn otwieraliSmy po kursie 4,03 (50%
zaangazowanie) oraz pdzniej po kursie 4,10
(dopetnienie do 100%). W chwili gdy Eur/Usd
spadt do poziomu 1,25 zamknelismy
zyskowng pozycje (te otwierang po 4,10) po
kursie 4,03, co dato nam 7 groszy zarobku na
potowie kapitatu. W tym samym momencie
otworzylismy krotka pozycje Usd/PIn po
kursie 3,22, co oznaczato, iz wraz z
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utrzymywang drugq pozycjgq Eur/PIn (tg
otwierang wczesniej po 4,03) dato nam kurs
otwarcia ,krétkiego” Koszyka po cenie
3,6250. Jako, ze catos¢ zamkneliSmy w
okolicach 3,5250 oznaczato to 10 groszy
zysku na catosci kapitatu. W sumie od catego
kapitatu zarobiliSmy wiec 13,5 grosza. Strata
poniesiona w kwietniu (czesciowo odrobiona
w maju i czerwcu) teraz zostata odrobiona z
nawigzka, a krzywa kapitatu osiggneta nowe
maksimum. Stosowana strategia od poczatku
roku przyniosta nam do chwili obecnej zysk w
wysokosci 23,2% przy maksymalnym Draw-
Down 5% (zanotowanym w kwietniu).

Teraz warto odczeka¢ pare dni, by nowg
spekulacje rozpocza¢ w  odpowiednim
momencie. By¢ moze bedzie to kolejna gra
na umocnienie Ztotego (jesli pojawi sie
korekcyjny wzrost Koszyka do 3,64, Euro do
4,00 lub dolara do 3,22), lub tez gra na
umocnienie Dolara wzgledem Euro (jesli
pojawi sie wzrost w okolice 1,2850
umozliwiajacy otwarcie krotkiej pozycji).

To tyle jesli chodzi o spekulacje. Transakcji
zabezpieczajacych dla eksporteréow oraz
importeréow  takze przeprowadziliSmy w
ubiegtym tygodniu catg mase.

Najwazniejszgq transakcjg byta wspomniana
juz tydzien temu transakcja otwierajaca
cztery korytarze opcyjnie na rok 2007 majaca
za zadanie zabezpieczenie przysztorocznego
planu finansowego. Wspominatem o tym
obszernie tydzien temu - zainteresowanych
odsytam do archiwalnego raportu.

Ponadto przeprowadzaliSmy krotkoterminowe
zabezpieczenia (wypetniajace zabezpieczenia
~Szkieletowe”). I tak przy cenie 3,17 oraz
3,22 za Dolara eksporterzy otwierali krotkie
pozycje futures a importerzy, ktérzy mieli
~hadmiarowe” zabezpieczenia otwierane przy
poziomie 3,00-3,10 zredukowali je o potowe
osiggajac 10-20 groszy zysku na takiej
spekulacji. Przy ruchu powrotnym w okolice
3,12 przymkniete ,na chwile” zabezpieczenia
byty odnawiane.

Dodatkowo spadek kursu dolara do 3,11-3,12
wykorzystaliSmy do pozbycia sie zbednych
opcji PUT 3,00. Opcje te stanowity czesc
korytarza chronigcego eksporteréw przed
zatamaniem sie kursu Usd/PIn. Otwierany byt
wtedy korytarz 3,00-3,20. Gdy kurs Dolara

podskoczyt do 3,20 otworzyliSmy nowy
wyzszy korytarz 3,10-3,30 (pozostawiajac
poprzedni - czyli tym razem nie
przesuwaliSmy starego korytarza, lecz
nadbudowaliSmy nowy - wyzszy). W tym
momencie opcje PUT 3,00 nie byty juz nam
potrzebne, gdyz posiadaliSmy lepsze 3,10.
Spadek kursu spot w pigtek do 3,11-3,12
wykorzystaliSmy wiec do ich odsprzedania i
odzyskania 2 groszy. Krotkie opcje CALL 3,20
z tego korytarz pozostawiliSmy sobie (nie
odkupywalismy ich).

Jesli chodzi o transakcje na rynku Eur/Pln, to
tutaj importerzy dwukrotnie odswiezali swe
zabezpieczenia. Po raz pierwszy przy cenie
4,00, po raz drugi przy cenie 3,95. Ponadto
przy kursie 3,94 zakonczyliSmy proces
L,odtruwania”  eksporterdéw, o ktérym
szczeg6towo pisatem w raportach dziennych.
Zainteresowani wiedzg o co chodzi.

Z punktu widzenia Teorii Parytetu Stép
Procentowych (TPSP) pojawita sie szansa na
nieco mocniejszg korekte umacniajaca
Ztotego. Terminowe stopy procentowe (FRA)
zaczynajg spadac¢. Jeszcze dwa tygodnie
temu FRA11x12 wskazywaty, iz uczestnicy
rynku pienieznego spodziewajg sie szybkich
podwyzek stop do poziomu 5,25%. Dzi$ te
oczekiwania zmalaty do 4,75%.

AT takze wskazuje na mozliwe wydtuzenie sie
korekty umacniajgcej nasza walute. Co
prawda teraz nalezy raczej spodziewal sie
matego zabka w goére (po tak gwattownym
zatamaniu rynku, to rzecz normalna), lecz
zaraz potem powinnismy ponownie wroci¢ do
krétkoterminowego  trendu  spadkowego,
ktérego ruch moze zakonczy¢ sie dopiero w
okolicach 3,47 Ztotego za Koszyk.

Caty ten spadek notowan Koszyka nalezy
jednak traktowaé jako kroétkoterminowq
korekte spadkowa w Srednioterminowym
trendzie wzrostowym. Dopiero spadek ponizej
3,39-3,40 mbgiby zanegowalé teze o
wzrostowym trendzie srednioterminowym na
wykresie Koszyk/PIn.

Tak wiec teraz po zamknieciu wszystkich
krotkich  pozycji  spekulacyjnych  warto
poczeka¢ na kolejng okazje do spekulacji
pozostajac poza rynkiem.
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Kurs biezacy (bid) 3.5325 3.9520 | 3.1130 | 25170 | 5,7890
GLHET TS 1,2695 Koszyk/PIn | Eur/PIn | Usd/PIn | Chf/PIn | Ghp/PIn
constans

Trzeci poziom oporu (bid) 3.7100 4,1506 3.2694 2,6435 | 6,0799

Eksport Drrugi poziam oparu (bid) 36400 40722 | 32078 | 25936 | 55652
Pierwszy poziom opory (bid) 3,5500 35716 31284 25205 58177

Fierwszy poziom wsparcia (bid) 3,5200 39380 [ 3020 | 25081 57685

Import Drugi poziom wsparcia (bid) 34700 3,861 30578 | 24725 | 5BB6E
Trzeci poziom wsparcia (bid) 3.4000 3.8037 | 29963 | 24226 55719

Poziom, przy ktérym naleiy dokonac zabezpieczen na bardzo odlegly termin
Poziom bardzo istetny z punktu widzenia AT dla trwalesci lub odwrocenia trendu

Zerknijmy teraz na rynek lokat miedzybankowych. Tydzien temu prawy kraniec krzywej FORWARD
(FRA 11X12) znajdowat sie na poziomie 4,95%

Oczekiwana przyszta wartosé¢ stawki WIBOR 1M

4,95%
0,
4.90% 4.81%
[ 4,79%
ranica obszaru prognoz
) g prognozy 471%
N
§ 4,70% A
2
c
3
8 4,50%
c
V]
Q
e
Qo
O 430% |
4,20% )
Stopa referencyjna NBP = 4,00%
4,12%
4,10%

2006-08-13
2006-09-13
2006-10-13
2006-11-13
2006-12-13
2007-01-13
2007-02-12
2007-03-15
2007-04-14
2007-05-15
2007-06-14

Wartos¢ biezaca

Natomiast w pigtek 21 lipca przesunat sie w dot az o 25 punktéw (sic!!), czyli do poziomu 4,70%.
Takiego poziomu stop procentowych (30 dniowych) w Polsce spodziewajg sie za rok inwestorzy w
dniu dzisiejszym.
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Oprocentowanie roczne

Oczekiwana przyszta wartosé¢ stawki WIBOR 1M
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Warto$¢ biezaca

Ksztaltt krzywej FORWARD wyraznie wskazuje, iz uczestnicy rynku pienieznego obstawiajq
scenariusz sporej podwyzki stép o 75 punktéw (do poziomu 4,75%) w ciggu najblizszych 11

miesiecy.
Rynek obligacji zaréwno polskich jak tez zmienia to jednak dtugoterminowego trendu,
amerykanskich wszedt w faze korekcyjnego ktéry nadal jest wzrostowy dla rentownosci.
wzrostu cen (spadku rentownosci). Nie
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Eur/PiIn - gtleboka korekta — nawet do 3,90

Jak juz wspominatem w rozdziale dotyczacym
notowan Koszyka, po zamknieciu krotkich
pozycji Eur/PIn po kursie 3,94 i zanotowaniu
sporego zysku warto teraz poczekac¢ Az rynek
nieco sie skoryguje. Mozliwe jest nawet
odbicie az do poziom u 4,00, przy ktérym

warto bedzie ponowi¢ gre na umocnienie
Ztotego. By¢ moze korekta ta zaczefa sie juz
w pigtek z poziomu 3,9350, a by¢ moze
zacznie sie dopiero z poziomu 3,90. Nie
powinnismy sobie na razie tym zawracaé
gtowy.

EUR/PLN 111 (3.94260,3.96130,3.93560,3 34950, +0.01130) T
0.0% F
4,08 5 H E 408
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3954 - 305
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: u\/ [ Y e ﬁc“:;lm AEDTEN :
R VY ST Vi
_ N . 3
T T T T
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T T T T T T T T T
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Usd/PIn - niebezpieczenstwo spadku do 3,00

Na rynku Usd/PIn mieliSmy nawet nieco mocniejszy spadek kursu niz na Eur/PIn za sprawaq
mocniejszego odbicia w gore na Eur/Usd. PrzetamaliSmy wsparcie znajdujace sie na wysokosci
3,12-3,13, co otwiera droge do dalszych spadkéw w kierunku 3,03. Ale zanim to nastgpi catkiem
prawdopodobne jest korekcyjne odreagowanie i chwilowy wzrost kursu do 3,15-3,16. Nie
reagowatbym jednak na tego typu ruchy pozostajac poza rynkiem i skupiajac uwage jedynie na
mozliwej spekulacji9 na Eur/PIn oraz na Eur/Usd.

Dopiero ewentualne pojawienie sie sygnatu do zajecia dtugiej pozycji w oparciu o wykres Swiec
tygodniowych mégtby zacheci¢ nas do przeprowadzenia transakcji kupna Dolaréw. Prawdopodobnie
sygnat taki mogtby sie pojawi¢ w okolicach 3,00-3,03.
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Gbp/PIn - 5,75 krotkoterminowe wsparcie

Sytuacja jest dos$¢ klarowna. Po ruchu
powrotnym do  przebitej linii  trendu
wzrostowego, kurs Funta ponownie zaczat
spada¢, lecz spadki te zatrzymaty sie na
poziomie 5,75. Oscylator zszedt do strefy

wyprzedania,

Wiasciciele kantorow

5.95

moga

co zachecato do zamykania
krotkich pozycji (jesli ktos takowe posiadat).

teraz

zaryzykowac przetrzymanie waluty z myslg o
odsprzedaniu jej po nieco wyzszych kursach.
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Chf/PIn - 2,50 krotkoterminowe wsparcie

Podobna sytuacja jak na rynku Gbp/PIn. SpadliSmy do poziomu wsparcia 2,50, ktéry zachecit
posiadaczy krotkich pozycji do ich zamkniecia. Teraz krotkie pozycje warto otwiera¢ dopiero po
ewentualnym odbiciu w gore w okolicach 2,60.
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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 UsD GBP CHF JPY BUY SELL | BILANS | Rank
EUR SELL SELL SELL 1] 4 -4 5
usp BLY SELL SELL SELL 1 S -2 4
GBP 3 BUY BUY BUY 4 1] 4 1
CHF BUY BLUY SELL SELL 2 2 1] 3
JPY BUY BUY SELL BUY 3 1 2 2
MACD-weekly EUR usD GBP CHF JPY BUY SELL | BILANS | Rank
EUR BUY BUY SELL BUY 3 1 2 2
uUsD SELL SELL SELL BUY 1 3 -2 4
GBP SELL BUY SELL BUY 2 2 1] 3
CHF BUY BLUY BUY B 4 1] 4 1
JPY SELL SELL SELL 1] 4 -4 5
Buy/Sell 0/3 najmnie] wiarygodny sygnat - catkowity brak zgodnosci
Buy/Sell 172 mato wiarygodny sygnat
Buy/Sell 21 wiarygodny sygnat
m 30 najbardziej wiarygodny sygnat - petna zgodnosd
Obecnie:
MACD-daily EUR usD GBP CHF JPY BUY SELL BILANS Rank
EUR SELL SELL BuUY BLY 2 2 a &)
usD BLY SELL BuUY BLY & 1 2 2
GEBP BLY BLY BLIY BLUY 4 0 4 1
CHF SELL SELL SELL BLY 1 3 -2 4
JPY SELL SELL SELL 0 4 -4 3
MACD -weekly EUR usD GBP CHF JPY BUY SELL BILANS Rank
EUR BLY SELL SELL BLY 2 2 a &)
usD SELL SELL SELL BLY 1 3 -2 4
GEBP BLY BLY BLIY BLUY 4 0 4 1
CHF BLY BLY SELL BLY & 1 2 2
JPY SELL SELL SELL 0 4 -4 3
Buy/Sell 03 najmnig) wiarygodny sygnat - catkowity brak zgodnosci
Buy/Sell 142 mato wiarygodny sygnat

Buy/Sell 21 wiarygodny sygnat
m 30 najbardzie) wiarygodny sygnat - petna zgodnosc

W legendzie pod tabelami znajduje sie wyjasnienie znaczenia poszczegdlnych kolordw.

W ubiegtym tygodniu na rynku Eur/Usd (niebieski). Oznacza to, iz inwestorzy
gwaltownie utrzymatlt sie maksymalny krotkoterminowi transakcje powinni
poziom szumu dla trendu krdtkoterminowego przeprowadza¢ nadal czesciej, z mniejszym
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lewarem, szerszym stop-loss, wezszym take-

profit. W krétkim terminie w chwili obecnej Innymi stowy w krétkim terminie, warto teraz
preferowane krétkie pozycje otwierane gra¢ na umocnienie Dolara, zas w terminie
podczas korekt wzrostowych. $rednim na umocnienie Euro.

Dla trendu $rednioterminowego poziom Idealnym rynkiem do daytradingu obecnie
szumu takze ulegt zwigkszeniu (zmiana z jest Eur/Usd i Eur/Chf - wysoki poziom
poziomu  zOltego na niebieski).  Przy szumu zaréwno w zakresie
$rednioterminowej  spekulacji  transakcje krétkoterminowym, jak rowniez
powinno sie wiec wykonywac takze czesciej, z $rednioterminowym.

mniejszym lewarem, szerszym stop-loss oraz
wezszym take-profit.

Konczac zycze wszystkim udanych decyzji spekulacyjnych i zabezpieczajgcych 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 majq 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 wnioskéw 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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