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Spis tresci Wydarzenia minionego tygodnia
EUR/USD 2 USA:
Koszyk PLN 4 v lutowa sprzedaz detaliczna, -0,10%
EUR/PLN 12 m/m )
USD/PLN 13 v bilans handlowy za styczen, -36,0
GBP/PLN 15 Eurol mI;I.USD
CHF/PLN 16 =urofanc.

v styczniowa sprzedaz detaliczna,

JPY/PLN 17 22.20% y/y
Wybrane pary walutowe 18 Niemc:z:’
W nastepnym tygodniu 23 v produkcja przemystowa za styczen,
-19,30% y/y
Wielka Brytania:
KRAJ %  CPI  Bezrobocie  PKB v' styczniowa produkcja przemystowa,
USA 0,25 0,00 8,10 -3,80 -11,50% y/y
Euroland 1,50 1,10 8,20 -1,30 v’ styczniowy bilans handlowy, -7,74
Anglia 0,50 3,00 6,30 -1,90 ‘mld GBP,
Japonia 0,10 0,00 4,10 -12,10 Szwajcaria: _ )
Szwajcaria 0,25 0,20 3,40 -0,60 v decyzja SNB W sprawie  stop
Kanada 050 110 270 340 8rggi/ntgwyécgéo/obmzka Z poziomu
. ’ odo VU, o,
Australia 3,25 3,70 4,80 0,30 v stopa bezrobocia za luty, 3,40%
Nowa Zelandia 3,00 3,40 4,60 0,10 Szwajcaria:
Polska 4,00 3,30 10,50 2,90 v’ zamdwienia nowych maszyn za

styczen, -39,50% y/y
v' ostateczny odczyt dynamiki PKB za
4Q 2008, -12,10% vy/y, -3,20% q/q
v' produkcja przemystowa za styczen,
-31,0% y/y
Polska:
v inflacja CPI za luty, 3,3% y/y

Raport przygotowuje
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Eur/Usd - blisko$¢ poziomu 1,30

Przez niemal caty ubiegty tydzien Dolar tracit
na wartosci wzgledem Euro. Na koniec
pigtkowych notowan zblizyliSmy sie do bardzo
waznego poziomu 1,30. Gdyby na poczatku
nowego tygodnia rynek zdotat przetamac sie
przez ten opor techniczny, wysoce
prawdopodobny bytby dalszy wzrost w
kierunku 1,35-1,36.

Warto jednak zwréci¢ uwage, iz oscylator
dzienny doszedt juz doi strefy wykupienia, co
moze sprowokowac czes¢ najaktywniejszych
uczestnikdw rynku do zamykania dtugich
pozycji i realizowania krétkoterminowych
zyskow.

Dlatego tez ,przysiad” o 100-200 punktéw nie
bytby niczym zaskakujacy. I dopiero po takim
przysiadzie rynek mégtby przebi¢ sie przez
wspomniany opor.

Uczestnicy rynku powoli zaczynajg sobie
zdawac sprawe, iz proces kreacji pienigdza

ELRAISD 11 (1.28910,1.25520,1 28680 ,1 29310, H1.00440)

(zwiekszenie dtugu publicznego finansowanego
nowymi emisjami obligacji), moze zaszkodzi¢
Dolarowi. Szczegdlne obawy mogg miec
Chinczycy, ktérzy sa gtdwnym wierzycielem
amerykanskiej administracji.

Pierwsze nieprzychylne gtosy w tej sprawie ze
strony chinskich oficjeli mieliSmy okazje
ustysze¢ w ostatnich tygodniach.

Nie zdziwitbym sie., gdyby Chiny zdecydowaty
zamieni¢ cze$¢ swoich rezerw dolarowych na
rezerwy w Euro. Tak wiec uwazajmy na Euro -
to moze byc¢ silna waluta. Podobnie chyba

mysli Narodowy Bank Szwajcarii, ktory w
ubiegtym tygodniu interweniowat na rynku
walutowym kupujac olbrzymie ilosci Euro

(dlaczego nie Dolara?) za sprzedane Franki.
Byty to komasowane transakcje wykonywane
poprzez brokeréw ECN. Uwazajmy na Euro!
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Podobienstwo okresow 1985-1991 i 2001-2008
Data Kurs Zmiana {cent) | Zmiana {cent) Kurs Data
grudzied 87 11,2400 1,3700 grudzier 04
cZerwiec B9 0,9500 -28 -2 11600 grudzier 05
grudzied 90 1,3500 29 44 1, 6000 sierpien O3
czerwiec 91 1,0600 -29 -37 1,2300 paZdziemik 08
wizesief 92 1.,4000 34 a4 15700 styczen 10
wizesief 93 1,0900 -31 -3 1,2600 styczen 11
Prognoza
Alternatywne podobienstwo
Data Kurs Zmiana {cent) | Zmiana {cent) Kurs Data
grudzien 87 1,2400 1,3700 grudzier 04
czerwiec B9 0,9600 1,1600 grudzier 05
grudzier 90 1,3500 1356124 1 60-137 71,6000 sierpief 03
czerwiec 91 1,0600 1,2300 pazdziemik 03
wrzesian 92 1.,4000 1.40-1.35 165-1 60 1,6500 styczen 10
wizesief 93 1,0900 1,2300 styczen 11
Prognoza
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Koszyk/PIn — uspokojenie

Diagnoza:

Ztoty wyraznie odzyskuje sity. Pod koniec
minionego tygodnia Euro-Ztoty spadt ponizej
waznego poziomu 4,55, co otwiera droge do
dalszego spadku w kierunku nizej potozonego
wsparcia 4,40.

Nowy przedziat zmiennosci kursu Eur/PIn to
teraz 4,40-4,60 i w tym zakresie powinnismy
przebywac przez kilka kolejnych tygodni.

Ztoty odzyskuje sSity za sprawq,
systematycznego zmniejszania sie nominatu
wystawionych opcji CALL ze strony polskich
eksporterow. Do lipca 2009 wygasnie ponad
80% catego nominatu tego typu transakcji.

Uczestnicy rynku walutowego doskonale znaja
rozktad nominatéw  tych transakcji i
najwyrazniej juz teraz postanowili
zakumulowa¢ portfel na gre w przeciwng
strone - czyli na umocnienie Ztotego.

Jesli optymizm na gietdach swiatowych nadal
ulegnie utrzymaniu, to do konca marca
mozemy utrzymac sie w okolicach 4,40 Euro-
Ztoty.

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

v Eksporterzy Euro - Tym razem nie
byto juz okazji do kolejnego
przesuniecia w goére korytarzy. Caty
2009 rok powinien wiec by¢ w chwili
obecnej zabezpieczony szerokim
korytarzem 4,60-5,20, a kurs 4,60
powinien zosta¢ przyjety jako kurs
budzetowy. Majac taki korytarz mozna
teraz co miesiqgc wystawi¢ jedng
pojedynczg opcje CALL 4,60 wygasajacq
w ciggu jednego miesigca — czyli w dniu
spodziewanego  wptywu waluty z
eksportu. Szczegoéty oraz korzysci tego
typu transakcji przedstawiam w
raportach specjalnych.

v Eksporterzy dolarowi - Tym razem
nie byto juz okazji do kolejnego
przesuniecia w gore korytarzy. Caty
2009 rok powinien wiec by¢ w chwili
obecnej zabezpieczony szerokim
korytarzem 3,60-4,40, a kurs 3,60
powinien zosta¢ przyjety jako kurs
budzetowy. Majac taki korytarz mozna
teraz co miesiac wystawi¢ jedng
pojedynczg opcje CALL 3,60 wygasajaca
w ciggu jednego miesigca - czyli w dniu
spodziewanego  wptywu waluty z
eksportu. Szczegoty oraz korzysci tego
typu transakcji przedstawiam w
raportach specjalnych.

v Importerzy dolarowi - ZblizyliSmy sie
w okolice 3,50. A to oznacza, iz zgodnie
z planem dziatania importerzy powinni
teraz zabezpieczyc¢ sie szerokim
korytarzem 3,20-3,80, Iub jakim$
wezszym. Szczegoty tego typu
transakcji przedstawiam w raportach
specjalnych.

v Importerzy Euro - ZblizyliSmy sie w
okolice 4,50. A to oznacza, iz zgodnie z
planem dziatania importerzy powinni
teraz  zabezpieczy¢  sie szerokim
korytarzem 4,20-4,80, Iub jakims$
wezszym. Szczegoty tego typu
transakcji przedstawiam w raportach
specjalnych.

2. Dtugoterminowe zalecenia dla
oszczedzajacych i kredytobiorcow:

v' Oszczednosci. Pozbywamy sie walut

zagranicznych i od tej pory
utrzymujemy oszczednosci WYLACZNIE
w Ztotych.

v Kredyty. Ziloty ostabil sie na tyle
mocno, iz mozna spekulacyjnie
zaryzykowac i przewalutowacd
swoje kredyty ztotowe na kredyty,
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w Euro. Jesli komus$ uda sie dokonac
takiego przewalutowania po kursie z
okolic 4,70-4,90 moze uznad, iz jest to
super okazja - okazjg na ktérg warto
byto poczeka¢ wiele miesiecy. UWAGA!
Nie zaciaggamy kredytéw we Franku.
Jest to zbyt niebezpieczne. Jesli ktos
btednie zaciaqgnat kredyt hipoteczny w
walutach obcych w wakacje, teraz nie
powinien przeprowadza¢ pochopnych
decyzji o przewalutowaniu kredytu na
PLN.

Dwa tygodnie temu na wykresie S$wiec
dziennych pojawit sie sygnat do otwierania
krotkich pozycji w Koszyku (czyli sygnat do
kupna Ztotego i sprzedazy walut
zagranicznych). MACD dzienne wskazywato
bowiem na krétkoterminowy trend spadkowy,
zas oscylator wszedt w strefe wykupienia i bytfa
to pierwsza korekta po zmianie kierunku
trendu na wskazniku MACD.I jak wida¢ sygnat
ten dat zarobi¢ odwaznym uczestnikom rynku.

Tydzien temu wspomniatem, iz: ,Gdyby w
ktérym$ momencie doszio do przetamania
wsparcia 4,05 lub oporu 4,30, mozemy by¢
swiadkami bardzo dynamicznego ruchu.”.

No i doszto do przetamania wsparcie 4,05, a
rynek faktycznie sitg rozpedu (zamykanie
stratnych pozycji zleceniami stop-loss) przebit
sie nawet ponizej poziomu 4,00.

Teraz najblizszym wsparciem jest poziom 3,90
na Koszyku (co odpowiada poziomowo 4,40 na
Euro-Ztotym).

Pamietajmy, iz w czerwcu-lipcu zapada
wiekszo$¢ pozostatych przy zyciu opcji, ktére
w duzej ilosci wystawiali polscy eksporterzy
rok temu w wakacje.

Kapitat spekulacyjny wie o tym, i jesli chce
zarobi¢ na ostabieniu Ziotego, to musi to
zrobi¢ najpdzniej do konca maja. Taka gra pod
presja uciekajgcego czasu nie jest niczym
przyjemnym. Dlatego tez osobiscie uwazam, iz
gracze posiadajacy duze zasoby kapitatowe nie

zdecydujq sie na taki ruch. Duzo wieksze
szanse powodzenia ma zas$ gra na umocnienie
Ztotego. Tutaj potencjat do spadku kursu
Eur/PIn czy tez catego Koszyka jest bardzo
duzy.

Dodatkowo sprzymierzencem w tej
spekulacyjnej grze moze okazac¢ sie polski
Rzad, ktory nie raz juz pokazywat uczestnikom
rynku, iz nie przeszkadza mu silna waluta
krajowa.

Gdyby do takiego mocniejszego ruchu w dét
doszto w najblizszych miesigcach, powstataby
nam wielka formacja potréojnego szczytu
widocznego na wykresie $wiec miesiecznych.
To zas zachecitoby kolejna grupe
niezdecydowanych inwestoréw do dotaczania
sie do nowego trendu - trendu, ktéry bez
zadnej znaczacej korekty moze trwac 4-5 lat
czyli do czasu wejscia Polski do strefy Euro.

Co ciekawe, mozemy by¢ $wiadkami deja-vu.
Pie¢ lat temu w przededniu wejscia Polski do
Unii Europejskiej mieliSmy niemal identyczng
sytuacje (histerie). Wieszczono szybki upadek
finansdéw publicznych naszego kraju. Sadzono,
iz Polska nie spetni kryteridw unijnych i nie
zostanie przyjeta w poczet krajow
cztonkowskich. Do ostatniego dnia przed datg
1 maja 2004 trwata gra spekulacyjna
przeciwko Ztotemu.

Gdy pare tygodni poézniej okazato sie, iz
jednak weszliSmy do Unii Europejskiej,
uczestnicy rynku zachowali sie jakby byli tym
zdarzeniem kompletnie zaskoczeni. W ciggu
kilku tygodni kurs Euro-Ztoty spadt o
kilkadziesiagt groszy zapoczatkowujgc silny
trend umacniania Ztotego, trwajacy cztery
lata.

Mysle, iz teraz bedzie podobnie. Gra przeciwko
Ztotemu toczy¢ sie bedzie do ostatniego dnia
przed ogtoszeniem wiadomosci, iz Polska
weszta do przedsionka Euro (tak zwany ERM
II) i zapewne wielu bedzie tym obrotem
sprawy bardzo zaskoczonych.
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Kurs bieZacy (bid) 3.9750 4.4829 3.4671 2.9258 3.5396 4.8386
Poziom Eur/Usd - 1,2930
constans
Poziom Usd/Jpy - 97 .95
constans
Poziom Eur/Ghp - Koszyk Eur/PIn | Usd/PIn | Chf'Pln | Jpy/Pln | Gbhp/Pln
0.9265
constans
Poziom Usd/Chf - 1.1850
constans
brak dalszych oporow 4.,4400 5,0073 3.8727 3.2681 3.,9537 5.4046
Eksport brak dalszych oporow 4.,3000 4.8495 3.7505 3.1650 3.8290 5,2342
Pierwszy poziom oporu (hid) 4.0500 4.5675 3.5325 2.9810 3.6064 4,9299
Pierwszy poziom wsparcia {bid) 3.9000 4.3983 3.4017 2.8706 3.4729 4.7473
Import Drugi poziom wsparcia {bid) 3.7700 4.2517 3.2883 27749 3.3571 4.5890
Trzeci poziom wsparcia (bid) 3.6000 4.0600 3.1400 2.6498 3.2057 4.,3821

Oznaczenia poziomow wsparc i opordw jako horyzont zabezpieczerni:

Import:

Pierwszy poziom wsparcia - zabezpieczenie na 1 miesiac platnosci
Drugi poziom wsparcia - zabezpieczenie na 3 miesiace platnosci
Trzeci poziom wsparcia - zabezpieczenie na 6 miesiecy platnosci

Eksport:

Pierwszy poziom oporu - zahezpieczenie na 6 miesiecy przychodaw
Drugi poziom oporu - zabezpieczenie na 12 miesiecy przychoddw
Trzeci poziom oporu - zabhezpieczenie na 18 miesiecy przychodow
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Eur/Pln - nowa konsolidacja 4,40-4,60

Tydzien temu wspomniatem, iz: ,Rynek
najprawdopodobniej zacznie sie teraz
konsolidowa¢ w zakresie 4,55-4,80 i dopiero
wybicie sie gora lub dotem z tego przedziatu
nada kolejny impuls.”.

Konsolidacja, o ktérej wtedy wspominatem
trwata dos¢ krétkq, co nakazuje nam
zweryfikowac nieco wczesniej postawione tezy.
Mianowicie - Ztoty moze zaczac sie umacniac
szybciej, niz sie wiekszo$¢ uczestnikdow rynku
spodziewa.

Ale zanim ostatecznie wyjasni sie ta kwestia,
trzeba z uwagq obserwowac zachowanie rynku
przy kolejnym wsparciu jakim jest poziom
4,40. Jesli i to wsparcie peknie w najblizszych
tygodniach, to do wakacji mozemy zobaczy¢
kurs Euro ponizej 4,00. Jesli jednak wsparcie
to wybroni sie, to przez najblizsze 1-2
miesigce powinnismy oscylowa¢ w okolicach
4,40-4,60 - czyli pietro nizej niz poprzednia
konsolidacja.

Pora zdiagnozowac¢ sytuacje pod katem
sytuacji eksporterow i importerow.
Eksporterzy, ktérzy nie uwiktali sie w wakacje
2008 roku w dtugoterminowe umowy opcyjnie
z bankami, miaty okazje do tego, by
zabezpieczy¢ sie na caty 2009 rok szerokim
korytarzem 4,60-5,20. Kurs 4,60 w takiej
sytuacji staje sie kursem budzetowym - czyli
najgorszym z mozliwych.

Eksporterzy tacy mogq teraz co miesigc
wystawic¢ jedno-miesieczng opcje CALL o takim
nominalne, jaki nominat przychodu z eksportu
pojawi sie w przysztym miesigcu.

Jesli wiec eksporter wystawit fakture o
nominale 1 miln Euro i spodziewa sie, ze

ptatnos¢ ta nadejdzie w kwietniu, to moze
wystawi¢ kwietniowg opcje CALL 4,60, za
ktérg otrzyma okoto 5 groszy premii.

W najgorszym razie — czyli jesli kurs Euro nie
wyjdzie powyzej 4,60 — eksporter sprzeda ten
milion Euro w kwietniu po kursie 4,60 (dzieki
posiadaniu opcji PUT 4,60). Jesli zas w
kwietniu kurs Euro wyjdzie powyzej 4,60 to
eksporter sprzeda Euro po kursie 4,65
(zobowigzanie do sprzedania Euro po 4,60
+,premia 5 groszy).

Szczegotowo na temat tego typu
jednomiesiecznego wystawiania opcji CALL
informuje w raportach specjalnych.

Uwaga! Nie wystawiamy opcje CALL na dalszy
termin niz jeden miesigc oraz o nominale nie
wyzszym niz jednomiesieczny przychdéd z
eksportu!

Importerzy wreszcie doczekali sie okazji do
tego, by zabezpieczy¢ nie tylko biezgce
faktury, ale rowniez najblizsze dwa miesigce
zamowien. W tym celu warto kupi¢ majowe
opcje CALL 4,60 i sfinansowac je albo opcjami
PUT 4,30 w pojedynczym nominale, albo
opcjami PUT 4,20 o podwdjnym nominale.
Opcje CALL i PUT powinny wygasac¢ tego
samego dnia w potowie maja.

Zainteresowanych przeprowadzeniem tego
typu zabezpieczenia prosze o indywidualny
kontakt.

Uwaga! Nie wystawiamy opcji PUT na terminy
dalsze niz 2 miesigce. Nominat wystawionych
opcji PUT nie powinien przekraczac
dwumiesiecznych ptatnosci importowych.
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Usd/PIn - konsolidacja 3,40-3,60

Tutaj mamy bardzo podobng sytuacje do tej z
wykresu Euro-Ztoty. Dwa tygodnie temu
(podobnie jak w przypadku Euro-Zioty) na
wykresie swiec dziennych pojawit sie sygnat do
otwierania krétkich pozycji spekulacyjnych
przy kursie z okolic 3,80.

Przebicie poziomu 3,55 sprawia, iz teraz
najblizszym wsparciem bedzie poziom 3,38-
3,40. Gdyby i ten poziom pekt, to kolejnym
wsparciem jest 3,20.

Sadze jednak, iz poziom 3,38-3,40 wybroni sie
i przez najblizszych kilka tygodni rynek bedzie
oscylowa¢ w nowej konsolidacji 3,40-3,60.

Nadal nalezy uwaza¢ na rynek Euro-Dolara.
Jesli poziom 1,30 zostanie na trwate pokonany
w gore, Ztoty powinien sie umacniac. Jesli zas
Euro-Dolar nie bedzie w stanie na dtuzej
utrzymaé sie powyzej 1,30, to Zioty bedzie
stabszy.

Eksporterzy w chwili obecnej powinni by¢
modelowo zabezpieczeni na caty 2009 rok
korytarze o szerokosci 3,60-4,20. Kurs 3,60 w
takiej sytuacji mozemy przyja¢ jako kurs
budzetowy.

Eksporterzy tacy mogq teraz co miesigc
wystawia¢ jedno-miesieczng opcje CALL -
analogicznie jak eksporterzy majacy
przychody w Euro. Szczegoéty tego typu
transakcji przedstawiam w raportach
specjalnych.

Importerzy wreszcie doczekali sie okazji do
tego, by zabezpieczy¢ nie tylko biezgce
faktury, ale réwniez najblizsze dwa miesigce
zamowien. W tym celu warto kupi¢ majowe
opcje CALL 3,60 i sfinansowac je albo opcjami
PUT 3,30 w pojedynczym nominale, albo
opcjami PUT 3,20 o podwdjnym nominale.
Opcje CALL i PUT powinny wygasa¢ tego
samego dnia w potowie maja.
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Gbp/PIn - w kierunku 4,60

Od kilku tygodni wspominatem, iz: ,Teraz
rynek powinien wejs¢ ponownie w korekte
spadkowq, ktorej dna upatrywatbym gdzies w
okolicach 4,60.”.

Troszke czasu musiato mingé¢, zanim
scenariusz ten zaczat sie realizowad.

Eksporterzy majacy korytarze 5,00-5,80 mogq
teraz wystawia¢ co miesigc pojedyncze opcje
CALL - analogicznie jak eksporterzy Euro oraz
dolarowi.
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Chf/PIn - w kierunku 2,80

W ubiegtym tygodniu Narodowy Bank
Szwajcarii dokonat zmasowanej interwencji na
rynku walutowym. W ciggu dwdch godzin po
ogtoszeniu komunikatu o obnizce stop
procentowych do poziomu 0,25% SNB zalat
swoimi zleceniami kupna Euro za Franki
wszystkich najwazniejszych brokeréw ECN.
Kropka nad i byto wykonanie kilkudziesieciu
transakcji bezposrednio z bankami.

Dzieki tej interwencji Frank gwattownie sie
ostabit wzgledem wszystkich gtéwnych walut
Swiatowych. Duzo daje do myslenia fakt, iz
walutg kupowang byto Euro - nie zas

tradycyjnie Dolar. Czyzby Bank Narodowy
Szwajcarii chciat w ten sposéb zwiekszyc
udziat rezerw w Euro?

Kredytobiorcy w Polsce dostali wiec prezent.
Wszystko na to wskazuje, iz najgorsze juz za
nami.

Niemniej jednak nowe kredyty hipoteczne
zaciggatbym w Euro, a nie we Franku.
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Jpy/PIn - mata formacja RGR

No i zrealizowata nam sie formacja RGR, o spas¢ w okolice 3,05. Posiadacze CIRS Yen-
ktérej pisatem tydzien temu. Linia szyi 3,65 Ztoty odetchng .. pod warunkiem ze
zostata przetamana. Teraz mamy jeszcze wytrzymali i nie zamkneli ze stratg swych
wsparcie na wysokosci 3,45. Jesli jednak i to pozyciji.
wsparcie peknie, to dos¢ szybko powinnismy
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Euro-Frank. Interwencje SNB na rynku wywotata gwattowne wybicie sie gérg z konsolidacji. Jest
spora szansa, ze rynek powoli dotrze w okolice 1,59. Warto poczekaé¢ na korekte spadkowg w
kierunku 1,52 by zaja¢ dtugie pozycje.
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Rynek ropy. Spokdj na rynku ropy. Najlepszg strategig jest gra od bandy do bandy w zakresie 41-
45 Dolaréw za barytke.
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Wraca koniunktura na rynek miedzi.

technicznego, co otwiera droge do dalszej nawet 30-procentowej zwyzki.

PrzebiliSmy sie powyzej waznego oporu
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Rynek ztota. Widzimy wyrazny kanat wzrostowy. Atak na cene 1000 Dolaréw za uncje wydaje sie
wiec kwestig czasu. Na rynku towarowe wraca dobra koniunktura.
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Podsumowanie.
W nadchodzacych tygodniach spodziewam sie:

Wybicia powyzej poziomu 1,30 na Euro-Dolarze,

wzrostu w kierunku 100 Yendw za Dolara

wzrostu ceny ropy naftowej kierunku 50 Dolarow za baryitke,

wzrostu ceny miedzi - czyli generalnie powrotu dobrej koniunktury na rynki towarowe,
wzrostu ceny ztota w kierunku 1000 Dolaréw za barytke i przebicie historycznego rekordu,
uspokojenia na rynku Ztotego i konsolidacji w zakresie 4,40-4,60 Eur/Pln

oukwNE

UWAGA SZKOLENIE!!

Mam przyjemnos¢ przypomnieé, iz w dniach 20 marca oraz 25 marca przeprowadzimy dwa kolejne
szkolenia w Katowicach oraz w Warszawie.

Szczegdblnie gorgco zapraszam na szkolenie w Warszawie w dniu 25 marca. Szkolenie to zostanie
zorganizowane wspodlnie z Kancelarig Krawczyk i Wspdlnicy. Jest to pierwsza tego typu inicjatywa w
Polsce. Podczas wspdlnego szkolenia zostang poruszone metody prawnego rozwigzania umow
opcyjnych pomiedzy bankiem a przedsiebiorcq jak i restrukturyzacji szkodliwego portfela
zabezpieczen, z obejsciem ostatecznej drogi jakim jest powddztwo wobec banku.

W ostatnich dniach braliSmy udziat w wielu spotkaniach-negocjacjach pomiedzy eksporterami i
przedstawicielami bankow.

Wiele bankéw wyraza zgode na réznego rodzaju restrukturyzacje portfela zabezpieczen i narostego
z tego tytutu zadtuzenia. Wiele propozycji restrukturyzacji proponowanych przez banki jest
naprawde do przyjecia i do wdrazania.

Dla firm, ktére majq tego typu sytuacje - przygotowali$my drugg czesc szkolenia - czyli opis metod
restrukturyzacji akceptowalnych przez banki.

Niestety kilka innych bankéw wykazuje postawe arogancka, wrecz chamskga. Nie tylko nie zgadzajq
sie na jakiekolwiek rozmowy ze swoimi klientami, lecz nawet zastraszajq. W tego typu przypadkach
jedyna drogq jest droga prawna/sadowa.

Dla tej grupy firm - przygotowaliSmy pierwszg czes$¢ szkolenia.

Podczas szkolenia przedstawiciel kancelarii Krawczyk i Wspdlnicy wyjasni przedsiebiorcom
zwigzanym umowami opcyjnymi, czy i kiedy warto wejs¢ z bankiem na droge sadowg oraz pokaze
najskuteczniejsze rozwigzania w konkretnych przypadkach.

Mam nadzieje, iz kazdy z Panstwa znajdzie na tym szkoleniu informacje dla siebie.

Zapraszamy rowniez firmy, ktére nie majg zadnych problemdéw. Warto postuchaé, by ustrzec sie
popetnieniu btedéw w przyszitosci.

Szkolenie zostanie podzielone na dwie zasadnicze czesci:
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1) Prowadzone przez przedstawicieli Kancelarii Krawczyk i Wspolnicy

a) Kiedy warto wytoczy¢ powddztwo wobec banku;

b) Na czym mozna a na czym warto opiera¢ swoje powddztwo;

c) Na jakie dodatkowe uwarunkowania nalezy zwréci¢ uwage przed wszczeciem sporu;

d) Jak broni¢ sie w sporze, gdy bank pierwszy wystgpi z roszczeniami na drodze sadowej lub
egzekucyjnej;

e) Jak uzyskac zabezpieczenie swojego roszczenia i w ten sposob utrzymac ptynnosc finansowaq;

f) Wzorcowy model postepowania sadowego wobec banku na wypadek niepowodzenia prob
ugodowych.

2) Prowadzone przez Alpha Financial Services

A).Wojna prawna z bankiem czy moze negocjacje? Co lepsze?
a) kiedy firmom bardziej optaca sie iS¢ na droge sadowg
b) kiedy firmom bardziej optaca sie negocjowac z bankiem warunki restrukturyzac;ji?

B) Geneza problemdw z opcjami wystawionymi przez eksporteréow

C) Metody restrukturyzacji portfela opcji

a) rozwadnianie hurtowe

b) rozwadnianie kroczace

C) przenoszenie opcji z banku do innego banku

D) Jak unika¢ probleméw w przysztosci?
a) unikac¢ kupna opcji z wytgcznikiem
b) wystawiac opcje z wytgcznikiem

E) Klasyczne metody zabezpieczania ryzyka dtugoterminowego
a) zakup opcji za gotéwke
b) szerokie korytarza zerokosztowe

F) Klasyczne metody zabezpieczania ryzyka krétkoterminowego
a) sprzedaz lub zakup forward

b) SWAP walutowy

c) wykorzystanie kredytu w rachunku biezgcym banku

Szkolenie odbedzie sie 25 marca 2009 w Warszawie przy ul.Nowy Swiat 6/12 skrzydto B (Centrum
Bankowo Finansowe przy Rondzie de Gaull'a). Szkolenie odbedzie sie w godzinach 9.30 - 16.00.

Aby wzig¢ udziat w szkoleniu, prosimy o kontakt z Panig Gabrielg Szymanska tel. (022) 661 74 12,
tel. kom. 602 478 600 g.szymanska@alphafs.com.pl

Szczegdbty na naszej stronie www.alphafs.com.pl
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W nastepnym tygodniu

s

16 marzec - lutowa inflacja CPI w Eurloandzie, prognoza 1,2% y/y wobec 1,1% y/y

16 marzec - lutowa produkcja przemystowa w USA, prognoza -1,3% wobec -1,8%

16 marzec - lutowy wskaznik wykorzystania mocy produkcyjnych w USA, prognoza 71%
wobec 72%

16 marzec - inflacja PPI w Czechach, prognoza -0,7% y/y wobec -0,6% y/y

17 marzec - decyzja Bol w sprawie stop procentowych, prognoza stopy bez zmian na
poziomie 0,10%

17 marzec - produkcja przemystowa na Wegrzech za styczen, prognoza -21% y/y wobec -
23,3% vy/y

17 marzec - przecietne wynagrodzenie w Polsce za luty, prognoza 3190 PLN wobec 3215,75
PLN

18 marzec - lutowa inflacja PPI w USA, prognhoza -1,4% y/y wobec -1,0% y/y

18 marzec - inflacja PPI w Polsce za luty, prognoza 3,5% y/y wobec 3,0% y/y

18 marzec - lutowa produkcja przemystowa w Polsce, prognoza -16,6% y/y wobec -14,9%
y/y

18 marzec - Iutowa inflacja CPI w USA, prognoza 0,0% y/y wobec 0,0% y/y

18 marzec - decyzja FOMC w sprawie stop procentowych, prognoza stopy bez zmian na
poziomie 0,25%

19 marzec - styczniowa produkcja przemystowa w Eurolandzie, prognoza -3,8% m/m wobec
-2,6% m/m

20 marzec - bilans handlowy w Eurolandzie za styczen, prognoza -1,1 mld EUR wobec -0,3
mid EUR

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 papierow
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. Wytaczna 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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