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Spis tresci Wydarzenia minionego tygodnia
EUR/USD 2 Euroland:
Koszyk PLN 3 v' Produkcja przemystowa w lutym
EUR/PLN 8 +0,3% m/mi +3,1% r/r
USD/PLN 9 v Inflacja CPI w marcu +3,6% r/r
GBP/PLN 10 v' Bilans handlu zagranicznego w
CHF/PLN 11 lutym +0,8 mld Euro
JPY/PLN 12 Niemcy:
Wybrane pary walutowe 14 v' Produkcja przemystowa w lutym
W nastepnym tygodniu 18 +0,3% m/mi +3,1% r/r
v Indeks zaufania inwestoréw
instytutu ZEW w kwietniu -40,7
12,00 E pkt.
' USA:
v Sprzedaz detaliczcna w marcu
+0,2%,

v' Przeptyw kapitatbw do USA w
lutym +72,5 mild USD
v' Rozpoczete budowy domoéow w
marcu -11,9%
v' Inflacja CPI w marcu +0,3% m/m
v Dynamika produkcji przemystowej
w marcu +0,3% m/m
Wielka Brytania:
v' Inflacja CPI w marcu +0,3% m/m
i 2,5% r/r
Polska:
v' Inflacja CPI w marcu +4,1%,
v' Bilans pfatniczy w lutym -1,324
mld Euro
v Dynamika produkcji przemystowej
i budowlano-montazowej w marcu
+0,7% r/r
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Eur/Usd - ciqgle w gore

Poprawiajaca sie sytuacja w amerykanskiej Dolarze (w tym rowniez wystawieniu opcji PUT
gospodarce (dobre wyniki kwartalne wielu firm Eur/Usd).

spoza branzy bankowej oraz nieruchomosci) nie ma
przetozenia na notowania dolara, ktéry nadal traci
na wartosci wzgledem Euro. Warto jednak zwrocic¢
uwage, iz wzgledem pozostatych gtéwnych walut
Swiatowych Dolar nie traci juz na wartosci. A to
oznacza, iz wzrost kursu Eur/Usd wynika z
przeogromnej sity Euro wzgledem wszystkich
walut.

Takie psychologiczne nastawienie uczestnikéw
rynku przeciwko walucie amerykanskiej trudno
bedzie wykorzeni¢. Jedynie bardzo gwattowna
korekta spadkowa - ale taka rzedu 10-15
centbw - mogtaby wprowadzi¢ troszke
niepewnosci w szeregi inwestorow.

Dopdki do takiego zatamania kursu Eur/Usd
nie dojdzie, bedziemy swiadkami stopniowego
podnoszenia w gére - nawet do poziomu
1,6500 - co wynika z publikowanych coraz
liczniejszych analiz z dziedziny Fal Eliota.

Z punktu widzenia AT sytuacja jest jednak
duzo bardziej zagmatwana. MACD dzienne
wskazuje bowiem na trend spadkowy,
oscylator dochodzac do strefy wykupienia dat
sygnat do otwierania krotkich pozycji. Sygnat
ten jest jednak ignorowany jak na razie przez
wiekszos¢ uczestnikéw rynku, ktérzy chyba juz
przyzwyczaili sie do jednokierunkowego ruchu
na tej parze.

Strategia polegajaca na jednoczesnym zakupie
opcji PUT i CALL opisywana przeze mnie w
poprzednich raportach tygodniowych nadal
jest wiec jedyna rozsadna i bezpieczng

W ostatnich tygodniach zauwazytem wrecz strategia inwestycyjna.

kompletny zanik strachu zwigzanego ze
spekulacyjnym otwarciem krétkich pozycji w
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Koszyk/PIn - byle do maja

Diagnoza:

Kurs Koszyka ustabilizowat sie w minionym
tygodniu. Euro-Ztoty znalazt lokalne wsparcia
w okolicach 3,40 i jesli do konca kwietnia nie
spadniemy ponizej tego dotka wzrosng szanse
na rozpoczecie majowo-czerwcowej korekty
dywidendowej.

Pojawiajg sie gtosy, iz w tym roku korekty
dywidendowej moze nie byé. Oczywiscie jest
to mozliwe, gdyz wszelkie prognozy opieraja
sie o prawidlowosci statystyczne oraz
rachunek prawdopodobieAstwa. A te jak
wiemy sprawdzajg sie w duzej liczbie préb,
lecz kazda pojedyncza proba z osobna
rozpatrywana jest kompletnie
nieprzewidywalna.

Bazujac jednak na prawidtowosciach
statystycznych obserwowanych w ostatnich 4
latach mozna uznaé, iz w pierwszym tygodniu
maja mozna spodziewac sie nieco wyzszych
notowan niz obecne.

Zalecenia:
1. Krétkoterminowe zabezpieczenie sie przed
ryzykiem dla eksporterdw i importeréw:

v Eksporterzy Euro -  przychody
spodziewane do konca lipca zostaty
zabezpieczone na znacznie wyzszych
poziomach. Teraz nie pozostaje nic
innego, jak poczeka¢ do lipca, by
zabezpieczy¢ wtedy drugg potowe 2008
roku oraz pierwsza potowe roku 2009.

v Eksporterzy dolarowi - przychody
spodziewane do konca lipca zostaty
zabezpieczone na znacznie wyzszych
poziomach. Teraz nie pozostaje nic
innego, jak poczeka¢ do lipca, by
zabezpieczy¢ wtedy drugq potowe 2008
roku oraz pierwsza potowe roku 2009.

v Importerzy dolarowi - W chwili, gdy
kurs spot zblizyt sie do poziomu 2,19
zakupione zostaty nowe opcje CALL 2,30
majowe, czerwcowe oraz wrzesniowe.
Srednia wazona cena tych opgdji
wyniosta okoto 3 groszy, co pozwolita
nadal korzysta¢c w 70% trendu
spadkowego i réwnoczesnie w kazdej
chwili by¢ chronionym na wypadek
jakiej$ nieoczekiwanej katastrofy.

v' Importerzy Euro - po przykryciu
dtugich pozycji futures opcjami PUT
3,46 (sfinansowane wystawionymi
opcjami CALL 3,62) mozna teraz
kupowaé walute na biezace potrzeby po
obecnych cenach spot z przedziatu
3,42-3,50. Po ewentualnym powrocie
kursu powyzej 3,50, zaczniemy
wykonywac posiadane dtugie pozycje
futures odsprzedajgc jednoczesnie opcje
PUT 3,46.

2. Diugoterminowe zalecenia dla
oszczedzajacych i kredytobiorcow:

v' Oszczednosci. Mozemy zaryzykowac
zamiane czesci oszczednosci ze Ztotych

na Euro.
v Kredyty. Utrzymujemy kredyty
wytacznie Ziotowe. Ponowne

przewalutowanie ze Ztotych na Franka
lub na Yena przeprowadzimy dopiero w
wakacje - jesli kurs Euro osiggnie
poziom 3,65-3,70.

Na wykresie Sswiec dziennych nadal widzimy
wyrazny trend spadkowy na Koszyku,
przedzielany od «czasu do czasu kilku-
groszowymi korektami wzrostowymi. Z duzg
korektg mieliSmy ostatnio do czynienia na
jesieni ubiegtego roku. Nieco ciekawiej
wyglada wykres $wiec tygodniowych. Tutaj
bowiem wyrysowata sie formacja ,,m’rotka”,3
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ktéra  jesli zostanie potwierdzona w Tak wiec ten tydzien bedzie bardzo wazny.
nadchodzacym tygodniu, powinna przyczynic Jesli zamkniecie pigtkowych notowan bedzie
sie do nieco mocniejszych niz ostatnio wyzsze niz poniedziatkowe otwarcie, wzrost na
wzrostow. Potwierdzeniem formacji ,mtotka” Koszyku stanie sie wysoce prawdopodobny.
bedzie utworzenie sie w biezagcym tygodniu

zielonej Swiecy (wzrostowej). Jesli jednak na koniec tygodnia spadniemy

ponizej poniedziatkowego otwarcia, mozemy
by¢ swiadkami dalszego umacniania Ztotego.
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A teraz tradycyjnie spéjrzmy, jak wygladaty trendy na Koszyku w ostatnich czterech latach.
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Mozna dostrzec kilka prawidtowosci:

1w roku 2005 zatrzymanie spadkow
zanotowaliSmy w okolicach 10-15 grudnia, po czym
rynek zszedt jeszcze nizej w dniu 31 grudnia.
Nastepnie przez caty styczen trwata 15-groszowa
korekta wzrostowa. Lecz potem przez szesc
kolejnych tygodni — az do poczatku marca - Koszyk
spadt o 25 groszy notujgc twarde dno na wysokosci
3,40 w okolicach 10 marca. Z tego poziomu
rozpoczeta sie wiosenna silna korekta wzrostowa
trwajgca az do maja-sierpnia (wzrost o 40 groszy z
poziomu 3,40 do 3,80),

2)w roku 2006 pierwszy Ilokalny dotek
zanotowali$my w okolicach 15 grudnia, po czym
rynek zszedt jeszcze nizej w dniu 15 stycznia. Od
stycznia do konca marca trwata pierwsza korekta
wzrostowa (wzrost o 20 groszy z poziomu 3,45 do
3,65). W okresie marzec-kwiecien pogtebiliSmy
dotek spadajac z poziomu 3,65 do 3,40 w
okolicach 5 maja. Z tego poziomu rozpoczeta sie
mocna wiosenna korekta trwajgca do konca lipca
(wzrost o 30 groszy z poziomu 3,40 do 3,70),

rynek rozpoczat noworoczng korekte zakonczong
26 stycznia. Korekta ta rozpoczeta sie z poziomu

3,32 i zakonczyta na 3,50 (czyli 18-groszowy
wzrost). Dno wiosenne uksztattowato sie w
okolicach 4 maja. Od szczytu (3,50)

zanotowanego 26 stycznia do dna (3,25)
zanotowanego 4 maja spadek wyniost 25
groszy.

4) w roku 2008 lokalny dotek zostat uformowany
okoto 10 grudnia, po czym kurs Koszyka
podskoczyt w ciggu dwoch tygodni o prawie 9
groszy. Kolejne trzy tygodnie to cofniecie sie w
okolice 2,98. Druga faza korekty wzrostowej trwata
tylko do 22 stycznia. W tym czasie Koszyk podnidst
sie 0o 13 groszy liczac od dna zanotowanego na
poziomie 2,98 do szczytu zanotowanego na
poziomie 3,11. W okresie Iluty-polowa marca
pojawita sie kolejna fala spadkowa do poziomu
2,89 na. Dywidendowa korekta wzrostowa
moze sie opodzni¢ i zaczac¢ nie jak w roku
2005, lecz jak w latach 2006 oraz 2007 - czyli
w pierwszym tygodniu maja. Znaczytoby to, iz
czeka nas jeszcze 3 tygodnie tagodnych

3)w roku 2007 pierwszy Ilokalny dotek spadkow. Od szczytu (3,11) z 22 stycznia
zanotowalismy w okolicach 15 grudnia, po czym spadlismy juz bowiem 34 grosze.
Kurs bieiacy (bid) 2.8065 3.4387 21743 2.1359 20977 4.,3418
Poziom Eur/Usd - 1.5815
constans
Poziom Usd/Jpy - 103.65
constans
Poziom Eur/Ghp - Koszyk Eur/PIn Us«l/PlIn Chf'Pln Jpy/Pln Gbhp/Pln
0, 7920
constans
Poziom Usd/Chf - 1.0180
constans
Trzeci poziom oporu {hid) 2.,9200 3.577T 22623 2.2223 2.1826 4.5174
Eksport Drugi pozicm oporu {bid) 2.,.8900 3.5410 2.2390 2.1994 2. 1602 44709
Pierwszy poziom oporu {bid) 2.,8500 3.4920 2,2080 2. 1690 22,1303 4.,4091
Pierwszy poziom wsparcia {(bid) 2, 7700 3.3940 2, 14640 2.1081 22,0705 4.,2853
Import Dirugi pozicm wsparcia {bid} 2, 7300 3.3450 2. 1150 207TFT 20406 4. 2234
Brak dalszych wsparc

Oznaczenia poziomdw wsparc i opordow jako horyzont zabezpieczen:

Import:

Pierwszy poziom wsparcia - zabezpieczenie na 6 miesiecy platnosci
Drugi poziom wsparcia - zabezpieczenie na 8 miesiecy platnosci
Trzeci poziom wsparcia - zabezpieczenie na 12 miesiecy platnosci

Eksp ort:

FPierwszy poziom oporu - zabezpieczenie na F miesiace przychodow
Drugi poziom oporu - zabezpieczenie na 4 miesiace przychoddw
Trzeci poziom oporu - zabezpieczenie na 6 miesiecy przychoddow
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Eur/PIn - wreszcie mate odbicie w goére

Na wykresie $swiec dziennych i tygodniowych
dotarliSsmy do linii nawrotu opadajacego
korytarza, co wywotato matg korekte
wzrostowq. Niestety zasieg tej mini korekty
moze byc¢ niewielki, gdyz lada chwila oscylator
dotrze do strefy wykupienia, co przy
utrzymujacym sie wskazaniu ,bearish” na
MACD zacheci nowych uczestnikédw rynku do
spekulacyjnego kupowania Ztotego (czyli do
otwierania krotkich pozycji Eur/PIn).

Dopiero ewentualne przebicie sie powyzej
poziomu 3,48 zmienitoby ukfad sit i
sprowokowato do spekulacyjnej gry na
ostabienie naszej waluty krajowej.

w oczekiwaniu na pojawienie sie
klarowniejszych sygnatéw warto dokonywacd

transakcje z wykorzystaniem strategii
opcyjnych - i to zaréwno w przyladku
transakcji spekulacyjnych, jak tez

zabezpieczajacych.

Jeszcze raz przypomne wazng informacje dla
eksporteréw, ktdérzy posiadajg czerwcowe
opcje PUT bedace gteboko w pienigdzu. Warto
wykorzysta¢ ten fakt i tanim kosztem (nie
wiecej jak za 2 grosze) wydtuzyé waznos¢ tych
opcji do grudnia, a nawet do marca 2009!

Takie zabezpieczenie warto wydtuzyc.

. EORAFLCN 1T (3 32230, 3 43320, 3 41130, 3 43100, A Troe———1m7n— T
] *lj"":'*l JI'HJL+ N ———————————————————————————————————————————————————————————— r
360 Bt P - 360
] T Thow C
1“ Tt \
3.54 l [l by \ - 354
] H Lyl Doty o — s
348 —'\ B18% ----- R e - S48
] Sa i C
i _\\\ SE2W -—-——--—--on— -. ____________________________________________
] BT ] ISR mlTTTTT R ] o
3.42 Mﬁ? — - 342
—.\\:‘\_
N 1 SO = = =) S Pl = 1 L) L= 3 P B 1 11 1 £ |
1 Stochastic Oscillator (56.4565))
b \\'{:!“'L,.- 2 '-»‘ - _ J lx"-_'“-_u--—‘r\-\ -+
E1 e Jla N1 e 25 |32 1o [hiFr s 7 e 21 Pal E [z e 26 |2 B T
[February [rAarch & pril hay [June
8

ALPHA FINANCIAL SERVICES
Czlonek Rozliczajagcy Warszawskiej Gieldy Towarowej S.A.
Tel. (022) 6617416
Tel./fax (022) 6617420
www.alphafs.com.pl
E-mail: afs@wgt.com.pl



Technical Weekly Review

| T— EURMPLEI1-1 (3 435103 43850, 3 39570, 3 43100, -0.00040] l:
384 - 384
376 - 378
372 ; =372
] e ! o e E
3.66 S lﬂ_.'_l:]ﬁ' T - 366
360 —~ mﬂaiﬁ!‘é‘ T T - 36D
] ~ +|¢! ~ e
354 1 T t. ;\ - 354
345 5 . LN 348
] S ! o S E
342 T T E 342
] T~ TS :
b P Bahish b Bearisi -
] Y _ Stochastic Oscillatar (125941
s /7N R, /—\ //\ - &0
u - — — ?-Vﬁ'r’ S
mybun bl JAug  [Sep [Oct (Mo [Declond " [Mar lapr [vay [don ol [ade T [Sep [0t [Nov [Decbong

Usd/PIn - naruszona linia trendu spadkowego

Po raz pierwszy od lutego biezacego roku
pojawito sie co$ nowego na wykresie Dolar-
Ztoty. Czym czym$ jest naruszenie linii
trendu spadkowego przy jednoczesnej
zmianie kierunku wskazania na MACD.

Na razie za wczesnie, by na podstawie tych
zdarzen ogtosi¢ powrdt sity Dolara. Do
tego, by uczestnicy rynku przestawili swoj
tok myslenia, potrzebny bylby wzrost
powyzej 2,25. A to z kolei jest mozliwe
tylko przy wystgpieniu gtebszej korekty
spadkowej na Euro-Dolarze.

Strategie zabezpieczajace dla importeréw
oraz dla eksporterow tradycyjnie juz
zamiescitem w Raporcie Specjalnym.
Przypomne jedynie skrétowo, iz importerzy
po kazdym 10 groszowym spadku kursu
dokupuja opcje CALL out-the-money z
potrocznym terminem wygasania i
kosztujace okoto 3 groszy.

Eksporterzy zas korzystajg jeszcze do lipca
z posiadanych krétkich pozycji futures 2,60
oraz opcji PUT 2,60 i czekajg na czerwiec-
lipiec, by wtedy podja¢ decyzje co do
wyboru strategii na drugie pétrocze 2008.
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Gbp/PIn - zmiennos¢ daje znac o sobie

Pod koniec minionego tygodnia mogliSmy byc¢
Swiadkami tego, jak szybko Funt potrafi wrécic
do task i by¢ odkupywanym. W ciggu dwdch
dni kurs Funt-Ztoty podskoczyt z poziomu 4,21
do 4,37 - czyli o 16 groszy.

Na razie za wczesnie, by uznaé to za koniec
fali spadkowej. Funt jest bardzo zmienng
walutg Ilubiang przez agresywny kapitat
spekulacyjny. Tak wiec mozemy by¢
Swiadkami jeszcze niejednego zwrotu akcji.

Péki co jednak wzrost zanotowany w czwartek
i pigtek moze by¢ prologiem do przysziego
powrotu kursu na wyzsze poziomy.

Strategia spekulacyjna polegajace na zakupie
lipcowych opcji CALL 4,40 i wystawieniu
grudniowych opcji PUT 4,00 wydaje sie byc¢
teraz dos¢ interesujgca.

Posiadacze dtugich pozycji futures otwieranych
po kursie 4,50 i przykrytych od razu opcjami
PUT 4,50 powinni poczeka¢ na wzrost w
okolice 4,40, by tam zamkna¢ pozycje futures
pozostawiwszy sobie grudniowe opcje PUT
4,50. Wczesniej jednak warto dokupic lipcowe
lub wrzesniowe opcje CALL 4,40 i sfinansowac
ich zakup wystawiajac grudniowe opcje CALL
4,88 o podwojnym nominale transakcja
powinna by¢ zero-kosztowa.
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Chf/PIn - silny trend spadkowy
Powrot sity Ztotego przy jednoczesnej stabosci Narastajaca zmienno$¢ zwieksza ryzyko

Franka na rynku S$wiatowym sprawit, iz
przetamaliSmy sie ponizej grudniowego dotka.
Mamy wiec w dalszym ciggu trend spadkowy.
Warto jednak zwréci¢ uwage, iz teraz bacznie
nalezy obserwowac zachowanie Eur/Chf oraz
Usd/Chf, gdyz to wilasnie z tego kierunku
przyjda kolejne sygnaty wskazujqce na site lub
stabos¢ Franka.

btednej spekulacji. Dlatego tez lepiej trzymac
sie od tego rynku z daleka - mysle tutaj o
osobach, ktére chca zaciggngé¢ kredyt we
Franku. Nie jest to dobry moment dpo tego
typu spekulacji. Lepiej wiec zaciggnac teraz
kredyt w Ztotych i ewentualnie w przysztosci,
gdyby kurs Franka odbit mocniej w gore,
przewalutowac kredyt z PLN na CHF.
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Jpy/Pln - przetamane 2,15
Tutaj sytuacja jest podobna do tej z rynku ryzykiem. Lepiej wiec nie zatowal straconej
Frank-Ztoty. Stabos¢ Yena na rynku okazji do zarobku i nie uczestniczy¢ w obecnej
Swiatowym przy jednoczesnym silnym Zitotym grze. Mysle, iz do gry na ostabienie Yena
sprawia, iz kurs Yen-Ztoty pogtebia kolejne wzgledem Ziotego bedzie mozna dofaczy¢ na
dotki. Podobnie jak w przypadku Frank-Ztoty, mniej wyprzedanym rynku.
tak i tutaj spekulacje sga obarczone wysokim
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Wybrane gtéowne pary walutowe

Euro-Funt. Wzrost do 0,8100 wynikajacy z zasady réwnosci fal (patrz pionowa zielona linia)
wypetnit catg formacje. Teraz rynek ma szanse wejs¢ w mocniejszg korekte, ktérej zakonczenia
nalezy upatrywac albo w okolicach 0,7750 (tutaj naktadajg sie zniesienia Fibonacciego duzej i matej
fali wzrostowej) lub w okolicach 0,7400 (tutaj przebiega 50% zniesienie Fibo duzej fali wzrostowej).
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Funt-Dolar. Na wykresie $wiec tygodniowych pojawit sie sygnat do otwierania dtugich pozycji o
srednioterminowym horyzoncie. Do potwierdzenia tego sygnatu brakuje jedynie przebicia sie
powyzej poziomu 2,00.
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Dolar-Frank. Od potowy marca tworzy sie konsolidacja o zasiegu 0,99-1,02. Wytamanie géra lub
dotem z tej konsolidacji powinien wywota¢ 300 pips wzrost lub spadek. Nieco wieksze szanse widze
w wytamaniu sie gérag. Mozna wobec tego obstawi¢ umocnienie Dolara, ale kupno opcji PUT 0,99
(sfinansowane wystawionym CALL 1,05) nie zaszkodzi.
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Dolar-Yen. Na wykresie Swiec tygodniowych coraz blizej do pojawienia sie Srednioterminowego
sygnatu do otwierania krétkich pozycji. Jednak zanim to nastgpi rynek moze dotrze¢ nawet w

okolice 108,00.

126 3 USDAPY 11 (101.250, 104,630, 100,290, 103.660, +2 560007 126
124 - = 124
120 —

""E‘ilﬂ'ﬂ]igﬁmu Ll = 118
116 4 ' = 116
114 3 = 114
112:%%;/ - 112
1103 '?lHT / = 110
108 A = 108
106 - |.¢=|--|- = 106
104 3 ”,a }~ = 104
1072 - jA+ ,-’ - 02
100 4 e 100
95 e o5
- NGNS SER = -
y o _ E 15
T e E 10
VARV AWNY,
50 . - E 0o
L /\ z— 05
E -10

- TTTT III LI LI III T TTT LU TTT T TTT TTT T TT TTTT TTT TTT TTTrT TTT T 1T TTrrT T TT F

[IETY |Ma~,f|.Jun |Auq |Sep Ot [Mow  Dec 2E|El TS Apr Ma\f Jun |Jul ur |Sep

15

ALPHA FINANCIAL SERVICES
Czlonek Rozliczajagcy Warszawskiej Gieldy Towarowej S.A.
Tel. (022) 6617416
Tel./fax (022) 6617420

www.alphafs.com.pl
E-mail: afs@wgt.com.pl



Technical Weekly Review

Funt-Frank. Mamy wyrazne wybicie gérg z konsolidacji. Potencjalny zasieg wzrostu to okolice 2,08,
a nawet 2,12. Al. Uwaga na oscylator, ktory za chwile da sygnat do realizowania zyskow z dtugich

pozycji.
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Funt-Yen. Utrzymuje sie krotkoterminowy trend rosngcy. Powoli mozna zaczgé mysleé o realizacji
zyskéw z diugich pozycji - gdyz oscylator dotart do strefy wykupienia. Rynek moze jednak dotrzec
nawet w okolice 215, zanim rozpocznie sie korekta.
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Rynek ropy. Rynek szykuje sie do korekty spadkowej. Radze jednak nie prébowaé gry na spadek
ceny ropy. Lepiej trzymac sie z dala od tego rynku przez jakis czas.
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Rynek miedzi. Grozi nham przetamanie poziomu 400, co otworzytoby droge do dalszym mocnych
wzrostow. Nie spekulujmy na tym rynku. Jest to zbyt ryzykowne.
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Rynek ztota. Korekt wzrostowa dobiega konca. Poziom 950 okazat sie silnym oporem technicznym.

Teraz wysoce prawdopodobny jest spadek w okolice 870.
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Podsumowanie.

W nadchodzacym tygodniu spodziewam sie:

konsolidacji na rynku Eur/Usd w przedziale 1,55-1,59,
spadku cen na rynku surowcéw,

ostabienie Yena,

dalszy ciqg korekcyjnego umocnienia Funta,

dalszy ciqg korekcyjnego ostabienia Ztotego.

uhwhe
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W nastepnym tygodniu

Poniedziatek — 21 kwietnia 2008
e Szwajcaria - Inflacja PPI w marcu - godz. 9:15

Wtorek — 22 kwietnia 2008
e USA - Sprzedaz domdw na rynku wtérnym w marcu - godz. 16:00

Sroda - 23 kwietnia 2008
e Wielka Brytania - Protokot z ostatniego posiedzenia Banku Anglii — godz. 10:30
e Euroland - Zaméwienia przemystowe w lutym - godz. 11:00

Czwartek - 24 kwietnia 2008
e Wielka Brytania - Sprzedaz detaliczna w marcu - godz. 10:30
e Euroland - Bilans ptatniczy w lutym - godz. 11:00
e USA - Sprzedaz nowych doméw w marcu - godz. 16:00

25 kwietnia 2008
Japonia - Inflacja CPI w marcu - godz. 1:30
Wielka Brytania - Wzrost PKB w I kwartale 2008 - godz. 10:30

Pigtek

Jacek Maliszewski
mail to: j.maliszewski@alphafs.com.pl

Przedstawione, w dystrybuowanych raportach, poglady, oceny i wnioski sg wyrazem osobistych pogladéw autora i nie majg charakteru
rekomendacji do nabycia lub zbycia albo powstrzymania sie od dokonania transakcji w odniesieniu do jakichkolwiek walut lub papieréw
wartosciowych. Poglady te jak i inne tresci raportow nie stanowig "rekomendacji" lub "doradztwa" w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Wytaczng odpowiedzialno$¢ za decyzje inwestycyjne, podjete lub zaniechane na podstawie
raportu lub z wykorzystaniem wnioskéw w nim zawartych, ponosi inwestor. Autor jest rowniez wtascicielem majatkowych praw autorskich
do raportéw. W szczegdlnosci zabronione jest kopiowanie, przedrukowywanie, udostepnianie osobom trzecim i rozpowszechnianie
raportow w catosci lub we fragmentach bez zgody autora. Zgode takg mozna uzyskac¢ po prostu piszac na adres afs@wgt.com.pl!
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