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Spis tresci Wydarzenia minionego tygodnia

EUR/USD 2 Niemcy
Koszyk PLN 3 v' Inflacja CPI za maj, 3,00%
EUR/PLN 8 Anglia
USD/PLN 9 v" Produkcja przemystowa za
GBP/PLN 10 kwiecien, 0,20%
CHF/PLN 11 v' Bilans handlowy za kwiecien, -
JPY/PLN 12 7,59 mld GBP
Wybrane pary walutowe 14 USA:
W nastepnym tygodniu 18 v Inflacja CPI za maj, 4,20%

Japonia:

v PKB za 1Q 2008 4,00%

v Bilans handlowy za kwiecien,
634,7 mid JPY

v/ Zamowienia nowych maszyn za
kwiecien, 0,50%

v Decyzja Bol w sprawie stop
procentowych, 0,50%
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Eur/Usd - w kierunku 1,49?

Ubiegto tygodniowe przepychanki ustne pomiedzy
szefem FED a szefem EBC (wspominatem o tym w
poprzednim raporcie) przebrzmiaty i teraz
ponownie do gtosu doszty sprawy czysto
fundamentalne oraz techniczne. A te nadal sg bez
jedno znacznego rozstrzygniecia. Jedno nie ulega
watpliwosci - Dolar nie jest juz tak panicznie
wyprzedawany, a Euro nie jest na potege
kupowane. Nadal jednak nie mozna stwierdzié, iz
wieloletni trend wzrostowy na parze Eur/Usd ulegt
odwrdéceniu. Nawet jesli proces odwracania trendu
wiasnie sie rozpoczat, to do jego zakonczenia
uptynie jeszcze wiele, wiele miesiecy
(wspominatem o tym w jednym z ostatnich
raportow specjalnych).,

Jesli spojrzymy na krétko oraz srednioterminowy
obraz sytuacji, to zauwazymy, iz od marca
uksztattowata sie dos$¢ szeroka - 7 centowa
konsolidacja (1,53-1,60). Teraz wiasnie
znajdujemy sie blisko dolnego ograniczenia tej

strefy. Na wysokosci 1,53 znajduje sie bardzo silne
wsparcie rozciggajace sie przedziatowo az do 1,52.
Tutaj nalezy liczy¢ sie z atakiem popytu na Euro i
podazy Dolara, co mogtoby ponownie podnies¢ kurs
Eur/Usd w okolice 1,55, a nawet 1,58. Wyzej raczej
juz nie zajedziemy.

Z drugiej strony, jesli rynek zdotatby przetamac
wsparcie 1,52-1,53, zaczetaby sie realizowa¢ mata
formacja podwojnego szczytu, ktérg zaznaczytem
kolorem jasno zielonym. Wtedy to bardzo
prawdopodobny statby sie zjazd w kierunku 1,49.
Ale zanim to nastgpi musielibySmy spas¢ ponizej
1,52 przecinajac przy okazji linie trendu rosnacego.

W chwili obecnej warto wiec zastanowié¢ sie nad
kupnem opcji CALL 1,58, ktére mogq sie przydac
do ochrony krotkich pozycji otwieranych teraz lub
w przysztosci. Jesli zas kto$ posiada opcje PUT 1,53
warto zastanowi¢ sie nad otwarcie dtugich pozycji
futures z planem ich zamkniecia w okolicy 1,55.
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Koszyk/PIn - sprezyna coraz bardziej scisnieta

Diagnoza:

Tydzien temu wspominatem na temat
przygotowan do przeprowadzenia transakcji
zabezpieczajacej dla eksporterdw.

W nadchodzacym tygodniu transakcje taka
przeprowadzimy niezaleznie od tego, jaki
bedzie biezgcy poziom notowan. Szczegotowy
opis strategii znajduje sie w Raporcie
Specjalnym zamieszczonym na Portalu.

Wspomne teraz jedynie, iz w przypadku Euro-
Ztoty, mozliwe jest uniesienie kursu sprzedazy
Euro o 10 groszy powyzej biezacego kursu
spot, w przypadku Dolara mozliwe jest
uniesienie kursu sprzedazy o 14 groszy
powyzej biezacego kursu spot, zas przypadku
Funta kurs sprzedazy mozna podnies¢ az o 21
groszy powyzej biezacych notowan spot.

Przypominam wiec, iz w czwartek 19 czerwca
wstawimy zlecenia na otwarcie odpowiednich
strategii z limitem ceny zgodnym ze Strategig
Dzienng znajdujaca sie na Portalu.

Zalecenia:
1. Krétkoterminowe zabezpieczenie sie przed
ryzykiem dla eksporteréw i importerow:

v Eksporterzy Euro - w czwartek 19
czerwca przeprowadzimy pierwsze
transakcje zabezpieczajagce o matej skali
(transakcje na tak zwane dotrwanie do
lipca). W dniu tym kupimy opcje PUT
majace kurs wykonania 10 groszy
powyzej biezacego kursu spot, a zakup
tych opcji sfinansujemy wystawieniem
czerwcowych (czerwiec 2009) opcji
CALL o podwdjnym nominale.

v Eksporterzy dolarowi - w czwartek 19
czerwca przeprowadzimy pierwsze
transakcje zabezpieczajace o matej skali
(transakcje na tak zwane dotrwanie do
lipca). W dniu tym kupimy opcje PUT

majace kurs wykonania 14 groszy
powyzej biezacego kursu spot, a zakup
tych opcji sfinansujemy wystawieniem
czerwcowych (czerwiec 2009) opcji
CALL o podwdjnym nominale.

v Importerzy dolarowi -
zabezpieczenie do konca wrzesnia w
postaci opcji CALL 2,24 chroni nas przed
ewentualng korektg wzrostowg. Taka
strategia pozwala z jednej strony spac
spokojnie, a z drugiej nie zmusza nas
do kupowania Dolaréw na zapas, gdyz w
razie pojawienia sie spadkéw w okolice

2,13-2,15 bedzie mozna kupowad
walute na biezaco.
v' Importerzy Euro - po przykryciu

dtugich pozycji futures opcjami PUT
3,46 (sfinansowane wystawionymi
grudniowymi opcjami CALL 3,62) mozna
teraz kupowaé¢ walute na biezace
potrzeby po obecnych cenach spot z
przedziatu 3,39-3,50. Po ewentualnym
powrocie kursu w okolice 3,50,
zaczniemy wykonywac posiadane dtugie
pozycje futures odsprzedajac
jednoczesnie opcje PUT 3,46.
Szczegdtowy opis tej strategii znajduje
sie w jednym 2z ostatnich Raportéw
Specjalnych dostepnych na Portalu.

2. Dtugoterminowe zalecenia dla
oszczedzajacych i kredytobiorcow:

v' Oszczednosci. Mozemy zaryzykowac
zamiane czesci oszczednosci ze Ziotych

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

przewalutowanie ze Ztotych na Franka
lub na Yena przeprowadzimy dopiero w
wakacje - jesli kurs Euro osiggnie
poziom 3,60-3,65. 3
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Przejdzmy teraz do bardziej szczegdétowego
omoéwienia sytuacji pod katem analizy
technicznej. Na wykresie $wiec dziennych
mamy syghat do utrzymywania dtugich pozycji
spekulacyjnych w Koszyku. MACD wskazuje
bowiem na trend rosngcy. Oscylator powoli
zbliza sie do strefy wykupienia, co moze
wywotaé¢ cheé zamykania dtugich pozycji ze
strony najbardziej aktywnych inwestorow.

Warto zwrdéci¢ uwage, iz dopiero TRWALE
przebicie sie powyzej 2,80 na Koszyku bytoby
potwierdzeniem sygnatu do $rednioterminowej
zmiany kierunku trendu na rosnacy.

Juz dawno nie mieliSmy tak dtugo
utrzymujacej sie konsolidacji (prawie 5
tygodni) w tak waskim zakresie ceny.

Prawidtowosci  statystyczne  podpowiadajq
nam, iz im dtuzej trwa konsolidacja, tym
mocniejsze pdzniejszy z niej wybicie. Czeka
nas wiec bardzo solidny ruch - problem w
tym, iz nie wiadomo w ktdérg strone.
Inwestorzy widzacy to samo wolg wiec

poczeka¢ na reakcje pozostatych uczestnikow
rynku, by nie wyjs¢ przed szereg, lecz
dotaczy¢ sie do ruchu juz po tym, jak rynek
okresli kierunek wybicia. Czes¢ z nich wejdzie
do gry po przebiciu sie Koszyka powyzej 2,80-
2,81, a czes¢ wejdzie do gry dopiero po
przebiciu poziomu 2,85.

Widzimy wiec, iz wchodzenie do gry kolejnych
grup inwestorow moze sprawi¢, iz korekta
wzrostowa moze przybraé¢ solidne rozmiary.
Gdyby Koszyk zdotat sie przebi¢ powyzej 2,90
(co odpowiada poziomowi 3,50 na Eur/Pln)
dynamika korekty mogtaby przybra¢ na sile,
gdyz witasnie ponad tymi poziomami jest cata
masa otwartych pozycji w opcjach CALL. Ci
ktérzy wystawiali te opcje w celach
spekulacyjnych moggq wtedy staraé sie je
pokry¢ kupujac walute na rynku, co
wywotatoby efekt domina.

Moge wiec zaryzykowac stwierdzenie, iz jesli
rynek przebije sie powyzej strefy 2,90-2,95, to
zawedrujemy az do 3,10 (co odpowiada
poziomowi 3,70 Eur/PIn).
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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:

1)w  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 notujac twarde dno na wysokosci
3,40 w okolicach 10 marca. Z tego poziomu
rozpoczeta sie wiosenna silna korekta wzrostowa
trwajaca az do maja-sierpnia (wzrost o 40 groszy z
poziomu 3,40 do 3,80),

2)w roku 2006 pierwszy lokalny dotek
zanotowaliSmy 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 spadajagc z poziomu 3,65 do 3,40 w
okolicach 5 maja. Z tego poziomu rozpoczeta sie
mocna wiosenna korekta trwajaca do konca lipca
(wzrost o 30 groszy z poziomu 3,40 do 3,70),

3)w roku 2007 pierwszy lokalny dotek
zanotowaliSmy w okolicach 15 grudnia, po czym
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 dwodch 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 chwili obecnej trwa formowanie
sie dna na wysokoséci 2,77. Ewentualne wybicie w
gore mogtoby doprowadzi¢ do wzrostu w okolice
2,90-2,95. Wytamanie sie zas$ dotem to niemal
pewny ruch w kierunku 2,73

Kurs bieZzacy {(bid) 2. 7970 3.3899 2.2041 2.1062 2.0371 4.2910
Poziom Eur/Usd - 1.5380
constans
Poziom Usd/Jpy - 108.20
constans
Poziom Eur/Gbp - Koszyk Eur/Pln Usd/PlIn Chf/PIn Jpy'Pin | Gbhp/Pln
0. 7900
constans
Poziom Usd/Chf - 1.0465
constans
Trzeci poziom oporu (bid) 2. 9000 3.5147 2.2853 2.1837 2. 1121 4.,4490
Eksport Drugi poziom oporu {bid) 2. 8400 3.4420 2.2380 2.1385 2.0684 4,35T0
Pierwszy poziom oporu (bid) 2.8100 3.4057 2.2143 2.1160 2.0465 43110
Pierwszy poziom wsparcia {bid) 2. 7600 3.3451 21749 20783 20101 4,2343
Import Brak dalszych wsparc
Brak dalszych wsparc

COznaczenia poziomdw wsparc i opordw jako horyzont zabezpieczern:

Import:

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

Eksport:

Pierwszy poziom oporu - zabezpieczenie na 3 miesiace przychoddw
Drugi poziom oporu - zabezpieczenie na 4 miesiace przychoddw
Trzeci poziom oporu - zabezpieczenie na 6 miesiecy przychoddw
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Eur/Pln —nadal konsolidacja 3,36-3,42

Dwa tygodnie temu pojawit sie sygnat do
spekulacyjnego kupna Euro za Ziote. MACD
dzienne wskazywato bowiem na trend rosnacy,
a oscylator wszedt w strefe wyprzedania. W
chwili obecnej nadal utrzymuje sie ten sygnat,
CoO W razie wybicia sie powyzej poziomu 3,42
datoby dodatkowy silny impuls do wzrostu w
okolice 3,46-3,47.

Warto wiec z uwagq obserwowaé nadchodzacy
tydzien. We wtorek poznamy bilans handlowy
za maj. Po kwietniowym deficycie w wysokosci
1,6 mld Euro. Maj moze okazac sie jeszcze
gorszy. Gdyby w maju ujemne saldo na
rachunku obrotow biezacych przekroczyto 2
miliardy Euro, zapewne inwestorzy przestaliby
tak ochoczo kupowac naszg walute krajowa.
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Usd/PIn - konsolidacja 2,13-2,23

Tutaj mamy bardzo podobng sytuacje do opcjami CALL 2,34 o podwdjnym nominale.
rynku Eur/PIn. Tyle tylko, iz konsolidacja Transakcja powinna by¢ zero-kosztowa.
jest o kilka groszy szersza. Jesli w grudniu kurs Dolara bedzie w

przedziale 2,26-2,42 strategia da zarobic.
Przypominam wszystkim eksporterom, iz Maksymalny zysk (8 groszy) bedzie wtedy,
19 czerwca przeprowadzimy pierwsze gdy kurs spot znajdzie w okolicy 2,34. Jesli
transakcje zabezpieczajace z kurs spot w grudniu bedzie ponizej 2,26
wykorzystaniem strategii opcyjnych. transakcja zamknie sie bez zysku i bez
Pozwoli nam to podnies¢ kurs sprzedazy straty. Jesli zas w grudniu kurs spot
Dolara w czerwcu i lipcu o 14 groszy. wyjdzie powyzej 2,42 strategia przyniesie
Szczegdty przedstawitem w  Raporcie strate taka, jakbysmy otworzyli krotkg
Specjalnym. pozycje futures o pojedynczym nominale

po kursie 2,42.
Jesli chodzi o transakcje spekulacyjne, to

warto zastanowi¢ sie nad kupnem Widzimy wiec, iz strategia jest bardzo
grudniowych opcji CALL 2,26 i bezpieczna, lecz stosowa¢ ja powinni
sfinansowanie ich zakupu grudniowymi wytacznie bardzo cierpliwi inwestorzy.
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Gbp/PIn - czyzby potréjne dno 4,222

Tutaj mamy bardzo podobna sytuacje jak na
rynku Dolar-Ztoty. Tydzien temu
wspominatem, iz: ,Interesujaco wyglada
strategia kupna wrzesniowych opcji CALL 4,34
i wystawienie grudniowych opcji CALL 4,64 o
podwdjnym nominale.

Uktad wskaznikow analizy technicznej zacheca
do zagrania takiej strategii w chwili, gdy
oscylator zejdzie do strefy wyprzedania.
Wazne, by w tym momencie nie doszto do
przetamania wsparcia 4,22.".

Wszystko przebiegto zgodnie planem, tak wiec
po otwarciu tej strategii mozemy teraz
poczekad na jej efekt.

MACD wskazuje nadal na trend rosnacy co
zwieksza szanse na wybicie sie powyzej oporu
4,30-4,32. Gdyby atak ten sie powiddt, to
kolejnym oporem jest poziom 4,40.
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Chf/PIn - konsolidacja 2,06-2,12

Kolejny rynek, na ktéorym widoczna jest
konsolidacja. Przy czym na parze Chf/Pln
mozna dodatkowo dostrzec krotkoterminowy
trend rosnacy.

Zastanawia mnie w dalszym cigqgu fakt, iz
banki  zachecajg swych  klientéw, by
przewalutowali kredyty hipoteczne zaciagniete
w Ztotych, na kredyty we Franku w ramach
akcji walki z rosngcymi stopami procentowymi
w Polsce.

Nigdy nie zachecitbym nikogo do otwarcia
krétkiej  pozycji  spekulacyjnej na tak
wyprzedanym rynku. Banki najwidoczniej nie
bojq sie zachecac do tego typu spekulacyjnych
dziatan.

Oczywiscie nigdy nie twierdzitem, iz zacigganie
kredytow we Franku, czy tez w Yenie jest
niedopuszczalne. Wszystko jest dla ludzi -
rowniez i tego typu spekulacja. Ale zasady
ostroznosci podpowiadajg, by tego typu
spekulacje zaczyna¢ podczas korekty, a nie w
chwili, gdy rynek jest mocno wyprzedany.

W kazdym razie ja poczekatbym cierpliwie do
konca wakacji i dopiero wtedy, gdy minie
okres wyptat dywidend zaryzykowatbym
zaciggniecie kredytu w Yenie japonskim (patrz
oferty kilku bankéw - w tym miedzy innymi
BZ WBK).

Z technicznego punku widzenia w razie
przebicia sie powyzej 2,12 powinnismy
zobaczy¢ ruch w kierunku 2,15 a nawet 2,20.
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Jpy/PIn - konsolidacja 2,06-2,15

Drogi Franka i Yena wyraznie sie rozeszty.
Inwestorzy widzac niebezpieczenstwo wzrostu
stop procentowych w Szwajcarii postanowili
przerzucic¢ sie z kredytami z Franka na Yena.
Walute szwajcarska wiec odkupujg (wysoki
popyt na Franka podnosi jego kurs) i
natychmiast sprzedajg w to miejsce Yena
japonskiego refinansujgc w ten sposéb swoje
pozyczki.

Japonia stata sie wiec ostatnig instancjg
pozyczkowg $wiata. Gdyby i tam zaczety
rosnac stopy procentowe, Swiat stanatby na
krawedzi kryzysu, gdyz nie bytoby juz skad
wzig¢ nowej tanszej pozyczki na sptacenie
pozyczek starych.

Ale poki co kolejne banki decydujg sie na
udzielanie pozyczek w Yenach - patrz BZ WBG

i jego najnowsza oferta kredytow hipotecznych
w Polsce.
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Wybrane gtowne pary walutowe

Euro-Frank. Na wykresie swiec tygodniowych widzimy zblizanie sie sygnatu do gry na umocnienie
Euro wzgledem Franka (czyli na wzrost kursu tej pary). Jesli na poczatku tygodnia nie dojdzie do
spadku ponizej 1,60, w koncéwce tygodnia warto bedzie zagrac dtugie pozycje.

EURSCHF 1:1 (1 .60630,1.61510,1 60230, 1 60830, +1.00220)
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Frank-Yen. Wzrost kursu Frank-Yen i pojawienie sie Srednioterminowego sygnatu do kupowania
Franka i sprzedazy Yena ma daleko idace konsekwencje. W chwili obecnej, gdy inwestorom
stosujacym carry-trade w oparciu o pozyczki zaciggniete we Franku zajrzat strach w oczy (wysoka
inflacja w Szwajcarii grozi podniesieniem stép procentowych w tym kraju, co wpedzitoby w
problemy finansowe pét Europy - gtdwnie gospodarstwa domowe zaciggajgce kredyty hipoteczne we
Franku), jedynym sposobem zrefinansowania pozyczek we Franku - czyli poszukania tanszego
zrédta kapitatu) jedynym kotem ratunkowym stato sie przewalutowanie kredytow z Franka na Yena
japonskiego. Yen japonski, jako ostatnia instancja refinansowania stuzy¢ teraz bedzie jako ostatnie
koto ratunkowe. Pamietal jednak nalezy, iz w razie pojawienia sie inflacji w Japonii, lub tez
ozywienia gospodarczego w tym kraju, stopy procentowe réwniez i tam moga zacza¢ rosngé. Gdyby
tak sie stato, caty Swiat stanatby w obliczu kryzysu zwigzanego z gwattownym wzrostem kosztu
kredytu. Na razie nikt za bardzo sie tym nie przejmuje. Polskie banki widzac niebezpieczenstwo
wzrostu stop procentowych w Szwajcarii zdecydowaty sie uruchomi¢ na wieksza skale akcje
kredytowq (kredyty hipoteczne) nominowane w Yenach. Problem zacznie sie pojawia¢, gdy przyszty
wzrost stép procentowych w Japonii wywota gwattowne umocnienie waluty japonskiej pod presja
milionow inwestorow chcacych za wszelkg cene odkupi¢ pozyczone wczesniej Yeny. StaneliSmy w
obliczu olbrzymiego kryzysu, beczka prochu czeka jedynie na iskre, ktéra wywotataby reakcje.
Warto w tej sytuacji zachowaé podwyzszong czujnosc.
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Rynek ropy. W obliczu spadajacych cen niemal wszystkich indekséw gietdowych, obligacji oraz
wiekszosci surowcoéw (na przyktad miedz), ropa naftowa stata sie praktycznie jedynym zrdédiem
mozliwosci zarobku dla funduszy hedgingowych. Nie da sie jednak ukry¢, iz banka spekulacyjna
powiekszyta sie do gigantycznych rozmiaréw. Dzienny obrét kontraktami futures tylko na jednej
gietdzie NYMEX przekracza osmiokrotnie dzienne wydobycie ropy naftowej na catym S$wiecie. Co
ciekawe wiekszos¢ transakcji terminowych zawieranych jest poprzez fundusze majace swe siedziby
w Nowym Yorku. A to oznacza, iz amerykanie sami sobie zaktadajg petle na szyje w poszukiwaniu
ponadprzecietnego zysku. Windujac cene kontraktow futures wywotujg wzrost ceny ropy na rynku
kasowym. Stare porzekadto méwiace, iz ,ogon macha psem” w tym przypadku pasuje idealnie. Na
tak rozgrzanym do czerwonosci rynku jedynymi strategiami spekulacji wydajg sie byc strategie
opcyjnie. Podczas korekt spadkowych kupno opcji CALL z kursem wykonania znajdujacym sie na
ostatnim szczycie oraz sukcesywne zabezpieczenie wypracowanych zyskéw za pomoca kupionych
opcji PUT.
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Rynek miedzi. Na tle innych rynkéw towarowych ten wyglada na najstabszy. Kapitat spekulacyjny
widzac, iz na tym rynku za wiele nie da sie zarobi¢ przerzucit sie na rynek ropy naftowej tworzac
coraz wiekszg banke spekulacyjna.

COPPER FUTURE (354.100,360.950 , 352 600, 359050, +5 . 3459598])
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Rynek ztota. Podobnie jak rynek miedzi,
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funduszy hedgingowych.
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Podsumowanie.

W nadchodzacym tygodniu spodziewam sie:

ouhAwN=

korekcyjne odbicie w gére w kierunku 1,5500, lecz p6zniej atak na wsparcie 1,5200,
potezna zmiennos¢ ceny ropy,

dalsze umacnianie Franka,

zatrzymanie ostabiania sie Yena,

umocnienie Funta,

ostabienie Ztotego z ruchem w kierunku 3,46-3,47 Ztotego za Euro.
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W nastepnym tygodniu

¢16 czerwiec
e17 czerwiec
e17 czerwiec
e17 czerwiec
EUR

e17 czerwiec
e17 czerwiec
19 czerwiec
19 czerwiec
19 czerwiec
¢19 czerwiec
¢20 czerwiec

- inflacja CPI w Eurolandzie za maj, prognoza 3,6% wobec 3,6%

- produkcja przemystowa w Szwajcarii za 1Q 2008, prognoza 7,5% wobec 9,1%

- inflacja CPI w Wielkiej Brytanii za maj, prognoza 3,2% wobec 3,0%

- bilans handlowy w Eurolandzie za kwiecien, prognoza -0,5 mld EUR wobec -2,4 mid

- inflacja PPI w USA za maj, prognoza 6,7% wobec 6,5%

- produkcja przemystowa w USA za maj, prognhoza 0,1% wobec -0,7%

- bilans handlowy w Szwajcarii za maj, prognoza 1,58 mld CHF wobec 1,57 mid CHF
- decyzja SNB w sprawie stép procentowych, prognoza 2,75% wobec 2,75%

- sprzedaz detaliczna w Wielkiej Brytanii za maj, prognoza 4,1% wobec 4,2%

- inflacja CPI w Kanadzie za maj, prognoza 1,9% wobec 1,7%

- inflacja PPI w Niemczech za maj, prognoza 5,8% wobec 5,2%

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 raportdw nie stanowig "rekomendacji" lub "doradztwa" w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Wytgczng 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 uzyska¢ po prostu piszac na adres afs@wgt.com.pl!
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