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Spis tresci Wydarzenia minionego tygodnia
EUR/USD 2 USA:
Koszyk PLN 4 v' dynamika PKB ostateczny odczyt za
EUR/PLN 8 4Q 2008, -6,30%
USD/PLN 10 Euroland: ,
GBP/PLN 15 v blllecilnéugandlowy za styczen, -10,5
CHF/PLN 16 v gméwienia przemystowe za styczen
JPY/PLN 17 -28,7% y/y !
Wybrane pary walutowe 18 Wielka B;-utania:
W nastepnym tygodniu 23 v inflacja CPI za luty, 3,20% y/y
v' lutowa sprzedaz detaliczna 0,4% y/y
v' ostateczny odczyt dynamiki PKB za
KRAJ % CPI1 Bezrobocie PKB 4Q 2008, -2,0% y/y,
USA 0,25 0,20 8,10 -6,30 J_arLia_:
Euroland 1,50 1,20 8,20 1,30 v ?IIDI\&(ms hznilo"‘l’(y Zat Iuty,498i,)/4 n)ld
) _ , spadek eksportu o 4% vyly,
A"g"_a 0,50 220 020 i spadek importu 0 43,0% y/y
Japonia -0,10 0,00 4,10 ~12,10 v inflacja CPI za luty, -0,10% y/y
Szwajcaria 0,25 0,20 3,40 -0,60 v' sprzedaz detaliczna za luty, -8,20%
Kanada 0,50 1,40 7,70 -3,40 vy/y
Australia 3,25 3,70 4,80 0,30 Czechy: _ )
Nowa Zelandia 3,00 3,40 4,60 1,90 v' produkcja przemystowa za styczen,
Polska 3,75 3,30 10,90 2,90 ~23,3% y/y ,
i i i i v sprzedaz detaliczna za styczen,
-3,3% y/y
Polska:

v' przecietne wynagrodzenie za luty,
3195,56 PLN

v inflacja PPI za luty, 5,4% y/y

v' produkcja przemystowa za luty,
-14,3% vy/y

Raport przygotowuje
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Eur/Usd - blisko strefy wsparc¢

Tydzien temu wspomniatem, iz: ,Rynek
zatrzymat sie [w okolicach 1,3750 - przyp.
IJM] i teraz czeka¢ nas moze kilkutygodniowa
konsolidacja w przedziale 1,33-1,38. I znowu
trzeba bedzie z uwagq obserwowac rynek.
Jesli ,cofka” bedzie gtebsza niz 1,33, to rynek
moze sitq rozpedu zawedrowa¢ nawet w
okolice 1,29.”.

W pigtek co prawda nieznacznie przebiliSmy
sie ponizej poziomu 1,3300, lecz rynek zdotat
zatrzymad sie na pierwszym zniesieniu
Fibonacciego (38,2% - poziom 1,3250). Jesli
na poczatku nadchodzacego tygodnia rynek
pogtebi  piatkowy dotek, to kolejnym
wsparciem jest 50% zniesienie fali wzrostowej
- okolice 1,3100.

Warto jeszcze zwréci¢ uwage na uktad MACD-
oscylator. MACD dzienne wskazuje na
krotkoterminowy trend rosnacy, zas oscylator
zbliza sie do strefy wyprzedania i jest to

pierwsza korekta spadkowa zmianie

kierunku trendu na rosnacy.

po

A to oznacza, iz w poniedziatek lub wtorek
pojawi sie sygnat do zajmowania dtugich
pozycji spekulacyjnych - czyli kupno Euro i
sprzedaz Dolara.

Warunkiem utrzymania sie tego sygnatu jest
to, aby rynek nie spadt ponizej 1,2950. Tak
wiec otwierajac pozycje nalezatoby zagraé
matym nominatem, aby pozwoli¢ sobie na
szeroki 300-400 punktowy stop-loss.

Ostrozniejsi mogg sprobowaé kupna opcji
CALL 1,37, ktére w zaleznosci od rozwoju
sytuacji mozna bedzie wykorzysta¢ do ataku
(gra na przebicie sie powyzej 1,3750), albo do
obrony (gra na utrzymanie oporu 1,3750)
krotkich pozycji spekulacyjnych otwieranych w
czasie ruchu powrotnego w kierunku 1,3700.
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Podobienstwo okreséow 1985-1991 i 2001-2008
Data Kurs | Zmiana {cent) | Zmiana {cent) Kurs Data
grudzier 87 1.,2400 1,3700 grudzier 04
cZerwiec B9 0 9600 -28 -2 1,1600 grudzien 05
grudzien S0 1,3500 39 44 1, 6000 sierpien 03
cZerwiec 91 1,0600 -2 -37 1,2300 pazdziemik 08
wizesief 92 1.,4000 34 34 15700 styczen 10
wizesief 93 1,0900 -31 =31 1,2600 styczed 11
Pregnoza
Alternatywne podobienstwo
Data Kurs | Zmiana {cent) | Zmiana {cent) Kurs Data
grudzier 87 1.,2400 1,3700 grudzier 04
cZerwiec B9 0 9600 1,1600 grudzien 05
grudzied 90 71,3500 1.35-124 160-1.37 71,6000 sierpien 03
cZerwiec 91 1,0600 1,2300 pazdziemik 08
wrzesien 92 71,4000 1.40-1.35 1 B5-1 60 1, m5600 styczen 10
wizesief 93 1,0900 1,2300 styczed 11

Pregnoza
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Koszyk/PIn — na rozstaju drog

Diagnoza:

Pigtkowe ostabienie Ztotego byto wynikiem
kiepskich informacji naptywajacych z krajow
sgsiednich (Ukraina, Wedy, Czechy, Litwa i
totwa). Pomimo tak fatalnych wiesci z tych
krajow, Ztoty i tak pozostat w miare silny.

Co prawda kurs Koszyka dotart w okolice 4,05,
a kurs Euro w okolice 4,67, lecz z punktu
widzenia AT byt to catkiem normalny ruch
powrotny do oporow technicznych, ktore
wczesniej byty wsparciami.

Dopiero ewentualne przetamanie tych
poziomdéw - czyli wzrost kursu Euro powyzej
4,67 bytby sygnatem do dalszego ostabienia
Ztotego - nawet o 20 groszy.

Z uwagq nhalezy wiec obserwowac¢ zachowanie
sie Ztotego w pierwszych dniach
nadchodzacego tygodnia. Jesli rynek wybroni
wspomnianych wyzej oporéw technicznych,
powinniSmy ponownie zejs¢ w dot nawet o 25
groszy.

Czeka nas wiec spora zmiennos$¢ — 25 groszy
w gore lub w doét w zaleznosci od tego, czy
przetamiemy trwale 4,67 na Euro-Ztotym, czy
tez poziom ten uda sie obronic.

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

v Eksporterzy Euro - Tym razem nie
byto juz okazji do kolejnego
przesuniecia w gore 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 miesiaqc 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 bylo 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 miesigc wystawi¢ jednag
pojedynczg opcje CALL 3,60 wygasajacq
W ciggu jednego miesigca - czyli w dniu
spodziewanego wptywu waluty z
eksportu. Szczegdbty oraz korzysci tego
typu transakcji przedstawiam w
raportach specjalnych.

v' Importerzy dolarowi - ZblizyliSmy sie
w okolice 3,30. Jesli kurs Dolara zejdzie
w okolice 3,20 to zgodnie z zasadg
przesuniemy w doét korytarz z poziomu
3,20-3,80 na nowy poziom 2,90-3,50.

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 jakim$
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. Ztoty ostabil sie na tyle
mocno, iz mozna spekulacyjnie
zaryzykowacd i przewalutowac
swoje kredyty ztotowe na kredyty w
Euro. Jesli komus$ uda sie dokonaéy
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takiego przewalutowania po kursie z
okolic 4,70-4,90 moze uzna¢, iz jest to
super okazja - okazjg na ktérg warto
byto poczekac¢ wiele miesiecy. UWAGA!
Nie zaciaqgamy kredytéw we Franku.
Jest to zbyt niebezpieczne. Jesli ktos
btednie zacigqgnat kredyt hipoteczny w
walutach obcych w wakacje, teraz nie
powinien przeprowadza¢ pochopnych
decyzji o przewalutowaniu kredytu na
PLN.

Kurs Koszyka nadal porusza sie w obrebie
opadajacego kanatu trendowego. Tydzien
temu wspomniatem, iz: ,Na wysokosci 3,90
Ziotego za Koszyk mamy wsparcie, zas$ na
wysokosci 4,05 opér. I wiasnie w tym zakresie
powinniSmy przez jakis czas teraz oscylowacd.”.

Wsparcie 3,90 zadziatato. Teraz z uwagq
obserwujmy zachowanie sie oporu w okolicach
4,05-4,07. Tutaj dodatkowo  przebiega
krotkoterminowa linia trendu spadkowego
poprowadzona po wierzchotkach z lutego i
marca biezacego roku.

Ewentualne przebicie sie w goére powyzej
oporu skutkowatoby nawet 25 groszowym
ruchem w kierunku 4,30 Ztotego za Koszyk (co
odpowiada 4,95 Eur/PIn).

Nadal uwazam, iz czeka nas wiec konsolidacja,
a po niej bardzo mocne wybicie. Pytanie tylko
w ktérg strone? Gdybysmy mieli czerwiec,
postawitbym wiele na to, ze wybicie bedzie
dotem. Mamy jednak marzec i jeszcze kilka
miesiecy nierozliczonych opcji CALL przez
eksporterow. Posiadacze opcji CALL (duze
instytucje finansowe) mogaq zechcie¢ wycisnac
eksporterow na koniec, by na tych resztkach

posiadanych opcji jeszcze troszke zarobic.
Badzmy wiec ostrozni.

Warto jeszcze raz przypomnieé, iz w kwietniu
2004 roku w przededniu wejscia Polski do Unii
Europejskiej Ztoty tracit na wartosci, a Koszyk
i Euro-Ztoty notowato rekordowo wysokie
notowania. Dzis jesteSmy w przededniu
wejscia do ERM II. Czyzby wiec historia miata
sie powtorzyc¢?

Jesli spojrzymy na wykres Swiec miesiecznych
zauwazymy pewne podobienstwo sytuacji
sprzed pieciu lat.

Poza tym kazdy widzi potencjalng formacje
potréjnego szczytu na Koszyku (na wykresie
Euro-Ztotym mamy podwdjny szczyt). A to
oznacza, iz rynek nie utrzyma sie dtugo na
tych poziomach. Albo czeka nas bardzo mocny
wzrost przebijajacy 5 Ztotych za Euro, albo
czeka nas bardzo mocny spadek - nawet
ponizej 4 ztotych za Euro jeszcze w tym roku.

Dla spekulujacych jest to wymarzony moment.
W takiej sytuacji mozna bowiem zagrac
dtugiego stradla Iub strangla (jednoczesny
zakup opcji PUT i CALL) i poczeka¢ na mocny
ruch.

Importerzy powinni na wszelki wypadek mieé
obronione opcjami CALL poziomy 4,95 za Euro
oraz 3,90 za Dolara, lecz nie powinni kupowac
waluty na zapas (nie otwiera¢ duzych
nominatow forwardéw!).

Eksporterzy zas$ powinni zabezpieczy¢ sie
przed ewentualnym spadkiem kursu Euro
ponizej 4,00 oraz dolara ponizej 3,00.
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Kurs biezacy (bid) 4,0755 4.6505 3,5005 33,0599 3,5793 50167
Poziom Eur/Usd - 1.3285
constans
Poziom Usd/Jpy - 97 .80
constans
Poziom Eur/Ghp - Koszyk Eur/Pln | Usd/PIln | Chf/PIn | Jpy/Pln | Ghp/Pln
0.,9270
constans
Poziom Usd/Chf - 1.1440
constans
brak dalszych opordw 4. 4400 5.0664 3.8136 3.3336 3.8994 5.4654
Eksport brak dalszych opordéw 4.3000 4.9066 3.6934 3.2285 3.7764 5.2930
Pierwszy poziom oporu (bid) 4.1000 4.6784 3.5216 3.0783 3.6008 5.0468
Pierwszy poziom wsparcia {bid) 3.9000 4.4502 3.3498 2.9281 3.4251 4.8007
Impaort Drugi peziom wsparcia {bid) 3.7700 43019 3.2381 2.8305 3.3110 4.6406
Trzeci poziom wsparcia {hid} 3.6000 41079 3.0921 27029 31617 4.4314

Oznaczenia poziomow wsparé i opordéw jako horyzont zabezpieczen:

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 - zabezpieczenie na 6 miesiecy przychodéw
Drugi poziom oporu - zabezpieczenie na 12 miesiecy przychodow
Trzeci poziom oporu - zabezpieczenie na 18 miesiecy przychodow
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Eur/Pln - nowa konsolidacja 4,40-4,65

Tydzien temu wspomniatem, iz: ,Ztoty moze
zaczac sie umacniac szybciej, niz sie wiekszosé
uczestnikdw rynku spodziewa. Ale zanim
ostatecznie wyjasni sie ta kwestia, trzeba z
uwagq obserwowaé 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.”.

Jak wiemy wsparcie 4,40 wybronito sie i rynek
dos$¢ mocno odbit w gére az do 4,65.

Teraz za$ mamy bardzo ciekawg sprawe. Od
kilku tygodni mozna zauwazy¢, iz bardziej
technicznie (ruchy od kreski do kreski)
zachowuje sie Koszyk niz Euro-Ztoty. A to
oznacza, iz kapitat spekulacyjny zaczyna graé
Koszykiem, a nie tylko para Euro-Zioty.

Gdyby Euro-Dolar nadal szedt w gére, to gra
Koszykiem powodowataby umacnianie sie
Ztotego - jeden z elementédw Koszyka czyli
Usd/PIn szedtby w dot za sprawg rosnacego
Eur/Usd. To zas ciggnetoby caty Koszyk w dot i
nakrecato sprzezenie zwrotne na kolejne
umochienie Ztotego.

Obserwujmy wiec teraz rynek Euro-Dolara.
Jesli tam bedziemy szli w goére, Zioty bedzie
silny. Gdy tamtejszy rynek wykona korekcyjny
spadek, Ztoty sie ostabi.

Yen japonski na razie nie bedzie miat zadnego
wptywu na  Ziotego. Niemal  wszyscy

spekulujacy na spadek kursu Jpy/Pln (stynne
CIRSy) juz dawno temu pozamykali swoje

pozycje).

Tydzien temu wspominatem takze na temat
planu dziatania dla eksporteréw i importerow
na najblizsze tygodnie i miesigce. Plan jest
nadal ten sam wiec nie bede go powtarzad.
Zainteresowanych odsytam do raportu sprzed
tygodnia.

Z punktu widzenia AT podobnie jak kilka
tygodni temu zbliza sie sygnat do gry na
spadek kursu Eur/PIn. MACD dzienne nadal
wskazuje bowiem na trend spadkowy (Bearish
- czerwone pole pod wykresem), zas oscylator
zbliza sie do strefy wykupienia. Podobny uktad
mieliSmy na poczatku marca, gdy Euro
kosztowato 4,80.

Gdyby sytuacja miata sie powtdrzy¢, to po
potwierdzeniu sie tego sygnatu kurs euro
powinien spas¢ w okolice 4,20.

Na wykresie $wiec miesiecznych widzimy
budujacq sie WIELKA FORMACIE podwdjnego
szczytu z linig glowy na wysokosci 4,95 i linia
szyi na wysokosci 3,20. Statystyka
podpowiada nam, iz w razie spadku ponizej
linii szyi czekatby nas ruch w doét o wysokos¢
1,75 Ztotego - czyli w okolice 1,50! Sic!
Ciekawy jestem czy kapitat spekulacyjny
miedzynarodowy zechce zagra¢ pod takie u
mochienie Ztotego. Na przeszkodzie mogtoby
mu stana¢ szybkie wejscie Polski do strefy
Euro, dzieki czemu kapitat spekulacyjny nie
zdazytby umocnié naszej waluty w tak wielkim
stopniu.
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Usd/Pin - pod oporem 3,52

Dolar-Ztoty u ubiegtym tygodniu zatrzymat sie
w ubiegtym tygodniu pare groszy powyzej
wsparcia znajdujacego sie na wysokosci 3,25.

Zaraz potem odbilismy w gére w kierunku
3,50 i na koniec tygodnia znalezliSmy sie na
linii oporu. W okolicy 3,60 przebiega linia
trendu spadkowego poprowadzona po
wierzchotkach z lutego i marca.

Dlatego tez z uwaggq nalezy obserwowacd
zachowanie sie rynku na poczatku
nadchodzacego tygodnia. Ewentualne przebicie
obydwu tych linii oporu (pozioma 3,52 i
ukosna w okolicach 3,60) databy bowiem
impuls do dalszej zwyzki w kierunku 3,80.

Warto zwréci¢c uwage na uktad dwoch
wskaznikdéw MACD i oscylator. MACD dzienne
wskazuje na krétkoterminowy trend
spadkowy, za$ oscylator zbliza sie do strefy
wykupienia i jest to druga korekta wzrostowa
po zmianie kierunku trendu na spadkowy.
Poprzednia pierwsza korekta miata miejsce na
poczatku marca.

Statystyka podpowiada, iz bezpieczniej jest w
takiej sytuacji otworzy¢ pozycje na spadek
kursu, niz na dalszy wzrost.

Przypomne eksporterom, ktérzy majg korytarz
3,40-4,20, iz teraz kazdego miesigca mogaq
wystawia¢ jednomiesieczne opcje CALL o
takiej cenie wykonania (3,50?), za ktore
otrzymajg 5 groszy premii.

Importerzy za$ powinni uwaza¢ i nie
wystawiac¢ gotych opcji PUT.

Warto jednak rozwazy¢ nastepujacq strategie
(ale TYLKO importerzy): kupi¢ czerwcowe PUT
3,20 za nominat jednomiesiecznej ptatnosci
importowej i wystawi¢ czerwcowe opcje PUT
3,00 za podwdjny nominat. Importer taki
zarobi jesli do czerwca kurs Dolara utrzyma
sie w przedziale 2,80-3,20.

] USDAPLM1:1 (3.35810,3.51370,3 35810, 3 49880 , +0.13720)
3.9 ik - 39
3.8 1 T L 38
37 H ]Ll. Hm:]l:] i - 37
457 ﬂnil| 1”'{' H] *' - 36
Sa] L F e e
3.4 Lo - 34
23 hlfﬂ]j '%FD [Tyt -
3.2 lm[]||j'J - 32
3.1 é 3.1
3.0-] b IR b I 30
2.9 4”f 5+JI? d "Jmhﬂ?*ﬂ?* iTm - 23

I ity -

2.8 l’r” 28
2.7 - o7
26 - 26

N NN == V1o LN (7 = A1 11 -1 i SN 0 N == L LA )

e S R /5 W/ v = G

= ot ‘ - T E 8

|N|:n-.r:3mt|:|erl |Declemt:er H |2EIEI§3

T T
|Fe bruary

T T T T T R T T T T T
|March |Apr|l Mlay

10

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

] USD/PLM 11 (3.73290,3.81560,3.29530,3 49880 ,-0.16000) »
I 3
45 }ﬂ] . : 45
L1 TS . | PN
4.0 ¥ Al - 40
| Jnll WI li]
] u
+57 L I e
: T
307 by il T I - 31
] il y ¥
25 '-u.i | - 25
] i, ” C
2.0 ! - 20
A B arish N L P = 1 =Y it = 113 St A S = 124 1Y RO, = EW LA 23
] En E 45
S ; -
\___le,.-, \.j_,__._;ﬁ-o" E 10
[2001 [2002 [2003 [2004 [2005 =TS Roo7 oos [2005 [2010
Gbp/PIn - konsolidacja 4,70-5,10
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Euro-Ztoty. W okolicach 5,10 przebiega linia przez jaki$ czas konsolidacji w zakresie 4,70-
trendu spadkowego poprowadzonego po 5,10.
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Chf/PIn - konsolidacja 2,85-3,05

Tutaj réowniez sytuacja bardzo podobna do
innych ztotowych par walutowych. W okolicach
3,05-3,15 mamy strefe opordéw technicznych
zwigzanych z linig trendu spadkowego.

Oscylator zbliza sie do strefy wykupienia dajac
sygnat do zajmowania krétkich pozycji - czyli
do sprzedazy Frankow i kupna Ztotego.

2.4 CHFPLIM A1 (293870, 306830, 2.98420, 3.05350, + 0. 07 780 - 24
3.3 |:J| : - 23
3.2 7 1' ':]m UI - 3.2
3.1 Hljlll |.| T ri”“ I lL |] L
3.0 it |] |] *n:J'J-“' - 20
Pant ' e o
2.8—_ ||‘_|'- _— 2.8
2.7 L#Jfﬂ 'lQH[I[? - 27
2.6 |][] ' - 26
_ ] Febnal L _
S =

e WMMMW ZS \r/m SEedrish oo L.
VA ARATAVAD

[z4 1 & Tis [=% Is [z 1 Ja6 [2 Jo T16 Jz2 |2 = |15 [2z2 [ad [6 [12 [zo [z7 14 i1

|Drec ermiber oog |February

[March |2 pril [mtay

Jpy/PlIn - pod linia szyi 3,650

Od potowy lutego kurs Yena spadt o prawie
ztotowke. To bardzo mocny spadek w tak
krotkim czasie. Dlatego tez ewentualny ruch
powrotny w kierunku 3,65, a nawet nieco
powyzej nie bytby niczym zaskakujacym.

Generalnie szukatbym gry na ostabienie Yena.
Ale trzeba uwazac¢ na koncéwke marca, gdyz

na koniec marca w Japonii konczy sie rok
rachunkowy dla wiekszosci instytuciji.

Takie zakonczenie roku moze powodowac
rozchwianie kursu. Prawdziwy obraz sytuacji
zobaczymy w $rode i czwartek 1-2 kwietnia.

Nie wyciggajmy wiec wnioskdw z zachowania
sie rynku w poniedziatek i wtorek.
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Euro-Funt. Przy poziomie 0,95 mamy sygnat do otwierania krétkich pozycji - czyli do gry na
umocnienie Funta. MACD tygodniowe wskazuje na trend spadkowy, a oscylator wszedt w strefe
wykupienia i jest to pierwsza korekta wzrostowa po zmianie kierunku trendu na spadkowy.
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Dolar-Frank. SpadliSmy ponizej bardzo waznego wsparcia 1,14. Teraz poziom ten bedzie stanowit
silny opdr techniczny. Pod tym oporem gratbym na umocnienie Franka wzgledem Dolara (czyli
krétkie pozycje).
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Euro-Frank. A tutaj mamy lustrzane odbicie sytuacji z rynku Dolar-Frank. JesteSmy ponad waznym
wsparcie 1,52. Przy tych poziomach szukatbym okazji do dtugich pozycji. Zwrécmy uwage, iz gdyby
Euro-Frank wzrést do 1,59, a Dolar-Frank spadt do 1,04, to Eur/Usd musiatby podskoczy¢ do 1,53!
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Dolar-Yen. Blisko$¢ oporu znajdujgcego sie w okolicy 99-100 sprawia, iz uczestnicy rynku
zamykajq dtugie pozycje i realizujg zyski. Ma to tez zwigzek z koncem roku finansowego w Japonii.
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Rynek ropy. Uwaga na rynek ropy! Jesli na trwate wybijemy sie powyzej 52 Dolaréw za barytke, to
czeka nas silny wzrost nawet w kierunku 68 - tam dopiero znajduje sie kolejny opdr techniczny.
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Rynek miedzi. Mamy wyrazny fagodny trend rosnacy. Dobra koniunktura na rynek towarow
wyraznie powraca. Dolar powinien wiec by¢ coraz stabszy.
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Rynek ztota. Tutaj raczej zapowiada sie konsolidacja 900-1000. W tej konsolidacji mozemy
pozostac nieco dtuzej.
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Podsumowanie.
W nadchodzacych tygodniach spodziewam sie:

1. lekkiego cofniecia w dot w kierunku 1,33 na Euro-Dolarze, po czym ponowny ruch w gore w
kierunku 1,40,

2. umocnienia Yena na poczatku tygodnia, po czym ponowne jego ostabienie,

3. lekkiego cofniecia w doét ceny ropy naftowej kierunku 50 Dolaréw za barytke, po czym
ponownego ruchu w gére w kierunku 68,

4. korekcyjnego spadku ceny miedzi,

5. konsolidacji ceny ztota w przedziale 900-1000,

6. konsolidacji w zakresie 4,40-4,67 Eur/PIn

W nastepnym tygodniu

v 29 marzec - produkcja przemystowa w Japonii za luty (pierwszy odczyt), prognoza -38,1%
y/y wobec -31,0% y/y

v 30 marzec - indeks zaufania konsumentéw w Eurolandzie za marzec, prognoza -33 pkt
wobec -33 pkt

v' 30 marzec - inflacja PPI na Wegrzech za luty, prognoza brak wobec 5,3% y/y

v 30 marzec - stopa bezrobocia na Wegrzech za luty, prognoza brak wobec 8,4%

v' 30 marzec - stopa bezrobocia w Japonii za luty, prognoza 4,3% wobec 4,1%

v' 31 marzec - rozpoczecie nowych buddéw w Japonii za luty, prognoza -17,5% y/y wobec -
18,7% y/y

v' 31 marzec - stopa bezrobocia w Niemczech za marzec, prognoza 8,0% wobec 7,9%

v' 31 marzec - indeks zaufania konsumentéw w USA za marzec, prognoza 28 pkt wobec 25 pkt

v 1 kwiecien - sprzedaz detaliczna w Niemczech za luty, prognoza -1,1% y/y wobec -1,3% y/y

v 1 kwiecien - lutowa stopa bezrobocia w Eurolandzie, prognoza 8,3% wobec 8,2%

v 2 kwiecien - decyzja ECB w sprawie stép procentowych, prognoza 1,00% wobec 1,50%

v 3 kwiecien - inflacja CPI w Szwajcarii za marzec, prognoza 0,0% y/y wobec 0,2% y/y

v' 3 kwiecien - stopa bezrobocia w USA za marzec, prognoza 8,5% wobec 8,1%

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 wnioskéow 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
raportéw w catosci lub we fragmentach bez zgody autora. Zgode takga mozna uzyskac po prostu piszac na adres afs@wgt.com.pl
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