technical weekly review

2009-04-04
Spis tresci Wydarzenia minionego tygodnia
EUR/USD 2 USA:
Koszyk PLN 4 v lutowe zamodwienia w przemysle
EUR/PLN 8 1,8% m/m
USD/PLN 10 . \/I stcc>lpa bezrobocia za marzec, 8,5%
GBP/PLN 15 £uroland:
v' stopa bezrobocia za luty, 8,5%
CHF/PLN 16 . . .
JPY/PLN 17 v decyzja ECB w sprawie stop
procentowych, obnizka z poziomu
Wybrane pary walutowe 18 1.5% na 1.25%
W nastepnym tygodniu 23 Niemcy:
v' stopa bezrobocia za marzec, 8,1%
v’ sprzedaz detaliczna za luty, -5,3%
KRAJ % CPI Bezrobocie PKB y/y
USA 0,25 0,20 8,50 -6,30 Japonia: _
Euroland 1,25 1,20 8,50 -1,30 v ggogg/kcl}a przemystowa za luty, -
. ) a0 Yy
Ang"? 0,50 %20 020 200 v stopa bezrobocia za luty, 4,4%
Japonia -0,10 0,00 4,40 -12,10 Szwaicaria:
Szwajcaria 0,25 -0,40 3,40 -0,60 v deflacja CPI za luty, -0,4% y/y
Kanada 0,50 1,40 7,70 -3,40
Australia 3,25 3,70 4,80 0,30
Nowa Zelandia 3,00 3,40 4,60 -1,90
Polska 3,75 3,30 10,90 2,90

Raport przygotowuje
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Eur/Usd - blisko strefy wsparc¢

Tydzien temu wspomniatem, iz: ,Warto
jeszcze zwroci¢ uwage na ukitad MACD-
oscylator. MACD dzienne wskazuje na

krotkoterminowy trend rosnacy, zas oscylator
zbliza sie do strefy wyprzedania i jest to
pierwsza korekta spadkowa po zmianie
kierunku trendu na rosnacy. A to oznacza, iz w
poniedziatek lub wtorek pojawi sie sygnat do
zajmowania dtugich pozycji spekulacyjnych -
czyli kupno Euro i sprzedaz Dolara.”.

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

Obydwa warunki zostaty spetnione. Inwestorzy
ktérzy zagrali pod ten sygnat, doczekali sie w
czwartek dosc silnego wybicia.

W mojej ocenie teraz czeka¢ nas powinien
okres kolejnej konsolidacji w zakresie 1,3050-
1,3750. Moze to potrwac nawet kilka tygodni.
A to oznacza, iz dobre wyniki powinna
przynies¢ teraz gra od bandy do bandy - czyli
otwieranie dtugich pozycji po zejsciu w okolice
1,31 i zamykanie dtugich pozycji po dojsciu w
okolice 1,37. Bardziej agresywni inwestorzy
mogq probowac¢ otwiera¢ diugie pozycje na
nieco wyzszych poziomach (okolice 1,3370 -
jako minimum z pigtku 3 kwietnia) i zamykac
dtugie pozycje juz przy poziomie z okolic
1,36.

Krétkich pozycji absolutnie bym teraz nie grat.
To zbyt ryzykowne. Dolar najwyrazniej
wchodzi w trend dtugoterminowego ostabienia,
wiec kupno Dolara ,na chwile” moze co
prawda  przynies¢  szybkie  zyski, ale
prawdopodobienstwo poniesienia duzych strat
jest znacznie wyzsze.
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Podobienstwo okreséw 1985-1991 i 2001-2008
Data Kurs | Zmiana (cent} | Zmiana {cent) Kurs Data
grudzien 87 1,2400 1,3700 grudzien 04
cZerwiec B9 0 9600 -28 -2 1,1600 grudzien 05
grudzien S0 1,3500 38 44 1 6000 sierpien 03
czerwiec 91 1,0600 -20 37 1,2300 pazdziernik 03
wrzesief 92 1., 4000 a4 a4 15700 styczen 10
wrzesief 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 grudzien 04
cZerwiec B9 0 9600 1,1600 grudzien 05
grudzier 90 13500 1.35-1,24 1 B0-1,37 1 BO0OC sierpief 03
czerwiec 91 1,0600 1,2300 pazdziernik 03
wizesieh 92 1. 4000 1.40-1 35 1 B5-1 R0 1 BE00 styczen 10
wrzesief 93 1,0900 1,2300 styczen 11
Prognoza
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Koszyk/PIn — na rozstaju drog

Diagnoza:

Jestesmy S$wiadkami gry na rynku Ztotego,
ktéra od pewnego czasu (od poczatku roku)
toczg ze sobg najwieksi uczestnicy rynku.
Wczesniej gra toczyta sie do jednej bramki -
wszystkim zalezato na tym, by Ztotego ostabic.

Dzis dziatania najwiekszych graczy ulegty
wyraznej polaryzacji. Jedni nadal starajq sie
wszelkimi sposobami ostabi¢ Ztotego (gtédwnie
sq to posiadacze resztek opcji CALL kupionych
od polskich eksporterow - ta grupa
uczestnikdw rynku tworzy rdéznego rodzaju
opracowania analityczne wieszczace upadek
Polski i wzrost kursu Euro w okolice 5,20),
podczas gdy druga, przeciwna grupa
uczestnikdw rynku stara sie Ztotego wzmocnic
(niedawni  nabywcy polskich akcji oraz
obligacji, ktéorym zalezy na tym, by ich nowo
rozpoczete inwestycje zaczety przynosic
systematyczne zyski).

Stopniowo  przewage zdobywajg gracze
grajacy na umocnienie naszej waluty krajowej.
Stopniowo tez pomniejsza sie grono tych,
ktérzy graja na osfabienie Ziotego. Gracze
tacy przechodzg na drugq strone i wzmacniajq
grupe inwestorow wspierajacych Ztotego.

Ale taka wzgledna rownowaga moze miec
miejsce  jeszcze do lipca. Wtedy to
zdecydowana wiekszo$¢ pozostatych w obrocie
opcji CALL na Euro-Ztoty oraz na Dolar-Ztoty
ulegnie ostatecznemu rozliczeniu. Tylko
nieliczne transakcje przejdq na kolejny rok.
Niewielu wiec bedzie zainteresowanych tym,
by Ztoty nadal sie ostabiat. Zas coraz wiecej
bedzie tych, ktérzy beda chcieli zarobi¢ na
spadku kursu Eur/PIn.

Warto jeszcze zwrdéci¢ uwage na krytyczne
gtosy dochodzace ze strony EBC, a dotyczace
szybkiego wejscia Polski do Strefy Euro. EBC
sugeruje, by poczeka¢ na uspokojenie na
rynkach finansowych i dopiero wtedy wstgpic
do ERM II. Taka sugestie mozna jednak tez
czyta¢ w ten sposdb: ,Poczekajcie, az Zioty

umocni sie o kilkadziesigt procent i dopiero
wtedy  przystgpcie do ERM II. Nie
potrzebujemy w naszym kregu stabej polskiej
waluty. Przyjmiemy was dopiero wtedy, gdy
wasza waluta bedzie znowu silna”.

Staby Zioty wypiera bowiem towary i ustugi
oferowane przez Niemcow i Francuzéw (w
gtdbwniej mierze to z tego kregu pochodzag
naciski na EBC, by nie wpusci¢ Polski do ERM
II przy tak stabym Ziotym). Gdy Zioty byt
silny, ECB ponaglato nas bysmy szybko
wstgpili do ERM II. Dzi$ najwyrazniej gra jest
na zwtoke.

Przypuszczam wiec, iz do ERM II wejdziemy (a
raczej zostaniemy dopuszczeni) dopiero
wtedy, gdy kurs Eur/PIn spadnie ponizej 4,00.
Przy 15% pasmie dopuszczalnych wahan
datoby to rozpietos¢ 3,40-4,60.

By¢ moze sie myle. Ale takie wtasnie odnosze
wrazenie, iz dzi$ nie na reke byloby czotowym
krajom Unijnym, by Polska zwigzata sie
sztywnym kursem 2z Euro przy obecnych
poziomach notowan.

Zalecenia:
1. Krétkoterminowe zabezpieczenie sie przed
ryzykiem dla eksporteréw 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 miesiagc wystawi¢ jedng
pojedynczg opcje CALL 4,60 wygasajacq
W ciggu jednego miesigca - czyli w dniu
spodziewanego wptywu waluty z
eksportu. Szczegoty oraz korzysci tego
typu transakcji przedstawiam w
raportach specjalnych.

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

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 miesiaqc wystawi¢ jedng
pojedynczg opcje CALL 3,60 wygasajacq
w ciggu jednego miesigca — czyli w dniu
spodziewanego wptywu waluty z
eksportu. Szczegdty 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 dét 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 kredytobiorcéw:

v' Oszczednosci. Pozbywamy sie walut

zagranicznych i od tej pory
utrzymujemy oszczednosci WYLACZNIE
w Ztotych.

v Kredyty. Ztoty ostabitl sie na tyle
mocno, iz mozna spekulacyjnie
zaryzykowacd i przewalutowac
swoje kredyty ztotowe na kredyty w
Euro. Jesli komu$ uda sie dokonacd
takiego przewalutowania po kursie z
okolic 4,70-4,90 moze uznac, iz jest to

super okazja - okazja na ktérg warto
byto poczekac¢ wiele miesiecy. UWAGA!
Nie zaciqgamy kredytéw we Franku.
Jest to zbyt niebezpieczne. Jesli ktos
btednie zaciagnat kredyt hipoteczny w
walutach obcych w wakacje, teraz nie
powinien przeprowadza¢ pochopnych
decyzji o przewalutowaniu kredytu na
PLN.

Wsparcie znajdujgce sie na wysokosci 3,90
Ztotego za Koszyk zostato przebite. Rynek
odbit jednak nieco w goére po dotarciu do
dolnej linii kanatu spadkowego, w obrebie
ktérego poruszamy sie od lutego. Ewentualna
korekta wzrostowa moze dotrze¢ nawet w
okolice 4,05 - co odpowiada poziomowi z
okolic 4,60 na Euro-Ztotym.

Warto po raz kolejny 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. Dzi$ jesteSmy
w przededniu wejscia do ERM II. Czyzby wiec
historia miata sie powtérzy¢?

Jesli spojrzymy na wykres Swiec miesiecznych
zauwazymy pewne podobieAstwo sytuaciji
sprzed pieciu lat.

Poza tym kazdy widzi potencjalng formacje
potréjnego szczytu na Koszyku (na wykresie
Euro-Ztotym mamy podwodjny szczyt). A to
oznacza, iz rynek nie utrzyma sie diugo 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.
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l2004 2006 lz007 2008 Eoog 2010 Bai1 2012
Kurs hieZacy (hid) 3.8765 4, 4510 33,3020 2.9195 3.2921 48993
Poziom Eur/Usd - 1.3480
constans
Poziom Usd/Jpy -
constans 100.30
Poziom Eur/Ghp - 0.9085 Koszyk Eur/PIn | Usd/PIn | ChfPIn | Jpy/PIn | Ghp/Pln
constans '
Poziom Usd/Chf - 1.1310
constans
brak dalszych opordéw 4.3000 49373 3.6627 3.2385 3.6517 5.4346
Eksport brak dalszych oporow 4.,1800 44,7995 3.5605 3.1481 3.5498 5.2829
Pierwszy poziom oporu (bid) 3.9000 4.4780 3.3220 29372 3.3120 4.9290
Pierwszy poziom wsparcia {bid) 3.7700 4.3288 32112 2.8393 3.2016 4. 7647
Import Drugi poziom wsparcia (bid) 3,6000 14,1336 3,0664 27113 30573 4.,5499
Trzeci poziom wsparcia (bid} 3.3800 3.8810 28790 2.5456 2.8704 42718

Oznaczenia poziomow wspardé i oporéw jako horyzont zabezpieczelri:

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 - zahezpieczenie na 18 miesiecy przychodow
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Eur/Pln - konsolidacja 4,40-4,60

Tydzien oraz dwa tygodnie temu
wspomniatem, iz: ,Ztoty moze zaczac sie
umacnia¢  szybciej, niz sie  wiekszosc
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 zas 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 grac
Koszykiem, a nie tylko para Euro-Ztoty.

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

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

Powoli tez znaczenie bedzie miato zachowanie
sie kursu Dolar-Yen. Trwate przebicie poziomu
100 Yenow za Dolara da wyrazny sygnat
poprawy dobrego klimatu inwestycyjnego.

Czyli jesli jednoczesnie Eur/Usd i Usd/Jpy bedg
szty systematycznie w gore, Ztoty bedzie pod
coraz silniejszg presjg na umochienie.

W poprzednim raporcie wspominatem takze na
temat planu dziatania dla eksporteréw i
importerow na najblizsze tygodnie i miesigce.
Plan jest nadal ten sam wiec nie bede go
powtarza¢. Zainteresowanych odsytam do
raportu sprzed tygodnia.

Tydzien temu, gdy Euro-Zioty szedt w gére w
kierunku 4,75 wspominatem, iz: ,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
powtdérzy¢, to po potwierdzeniu sie tego
sygnatu kurs euro powinien spas¢ w okolice
4,20.".

No tak, ale pdki co na drodze w kierunku 4,20
natrafilismy na silne wsparcie znajdujace sie
na wysokoOsci 4,40. I z tego poziomu mozna
oczekiwad przynajmniej kilkugroszowego
odbicia w goére wynikajacego z realizacji
zyskéw przez inwestordow, ktdérzy bedg
odkupywac¢ sprzedane po wyzszych cenach
waluty.

Na wykresie $wiec miesiecznych widzimy
budujacg 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 wysokosc¢
1,75 Ziotego - czyli w okolice 1,50! Sic!
Ciekawy jestem czy spekulacyjny kapitat
miedzynarodowy zechce =zagra¢ pod takie
umochienie Ztotego. Na przeszkodzie mogtoby
mu stang¢ szybkie wejscie Polski do strefy
Euro, dzieki czemu kapitat spekulacyjny nie
zdazytby umocnié naszej waluty w tak wielkim
stopniu. Ale pdki co nasze wejscie do ERM II
sie odwleka, wiec pojawita sie szansa na
wieksze umocnienie Ziotego jeszcze przed
wejsciem do ERM II. 8
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Usd/Pin — opadajacy KLIN

Tydzien temu przedstawitem kilka
interesujacych strategii opcyjnych dla
importerow oraz eksporterow. Na razie

strategie te sg neutralne i nie przynoszg ani
zyskéw ani strat.

W oczekiwaniu na rozwdj wydarzen spdjrzmy
wiec na rynek Dolar-Ztoty pod katem analizy
technicznej.

Widzimy, iz kurs Dolara zatrzymat sie na
poziomie z okolic 3,25 - czyli na minimum ze
stycznia 2009.

Widzimy tez, iz kurs porusza sie wewnatrz
podajacego KLINA (ograniczenie od gory
niebieska linig i od dotu czerwong liniq).

I tutaj trzeba sie na chwile zatrzymac¢. Zwykle
z twego typu formacji dochodzi do wybicia
gora. U nas potwierdzitoby sie to, gdyby kurs
wybit sie powyzej 3,50, a najlepiej powyzej
3,60 - bo wtedy mielibySmy wyrazne
potwierdzenie.

Pamieta¢ jednak nalezy, iz zdarzajg sie
(rzadko, bo rzadko, ale jednak sie zdarzajq)
wybicia odwrotne - czyli w dét.

Z uwagi na to, iz zdecydowana wiekszosc
inwestoréw gra zgodnie z rachunkiem
prawdopodobienstwa - czyli ustawia sie na
wybicie gdérg - ewentualne wybicie dotem
(sprowokowane na przyktfad duzym zleceniem
jednego z gtdwnych uczestnikow rynku)
zwykle skutkuje gwattownym spadkiem kursu.
Spowodowane to jest tym, iz cata rzesza Zle
ustawionych inwestoréw panicznie zamyka
swe dtugie pozycje sprzedajgc walute i
kupujac Ztotego.

Dlatego tez  trzeba zachowa¢  sporo
ostroznosci. Niby powinnismy odbi¢ w gére z
poziomu 3,25 w kierunku 3,50, lecz gdyby
zdarzyt nam sie spadek ponizej 3,20-3,25, to
wtedy dos$¢ szybko powinnismy spas¢ w
okolice 2,80.
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Najprawdopodobniej czeka nas teraz kilka rozpedu powinnismy dotrze¢ w okolice 5,40.
tygodni konsolidacji w zakresie 4,75-5,15. Odwrotny kierunek wybicia zas$ (czyli ponizej

Jesli rynek wybije sie powyzej 5,15, to silg 4,75) wywotatby spadek do wsparcia 4,60.
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Chf/PIn - konsolidacja 2,85-3,15

Tutaj réowniez sytuacja bardzo podobna do
innych ztotowych par walutowych. W okolicach
3,15 mamy opér techniczny zwigzany z linig
trendu spadkowego. Na wysokosci 2,85 za$
mamy silne wsparcie. I podobnie jak w
przypadku Funta tak i tutaj wybicie godra

powyzej 3,15 powinno wywotac dalszy wzrost
do 3,25. Gdyby zas$ doszio do wybicia dotem
ponizej 2,85, to dos$¢ szybko powinnismy
spas¢ w okolice 2,60. Bardziej sktaniam sie ku
temu drugiemu scenariuszowi.
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Jpy/PIn - pod linia szyi 3,650

Kurs Yen-Zioty spadt od potowy lutego (gdy
ustanowit szczyt na wysokosci 4,2450) o
ponad ztotéwke. Ostatnie minimum to 3,2040.
Jesli komus udato sie zawrzec transakcje CIRS
Yen-Ztoty w lutym i nominat tej transakcji
wynosit 1 miliard Yendéw (réwnowartos¢ okoto
10 min USD), to w cigqgu 6 tygodni osiggnhat
zysk w wysokosci 10 min PLN. Firmy, ktére
takie transakcje CIRS zawarty rok temu, w
ciggu ostatnich 6 tygodni odrobity 10 min PLN
straty.

Nigdy nie bytem zwolennikiem spekulacji na
Yenie. Niemniej jednak warto pamietad, iz sq
tacy, ktérzy teraz notujg olbrzymie zyski oraz
ze kolejni inwestorzy widzac mozliwos¢ duzego
zarobku bedg dotacza¢ sie do nowo
powstajacego trendu. Wystarczy spojrze¢ na
kursu Usd/Jpy ktory przebit sie wyraznie
powyzej poziomu 101 Yendw za Dolara, by
zauwazy¢ wyrazny powrét do gry inwestoréw
stosujacych carry trade (zacigganie pozyczek
w Yenach i kupno innych walut dajacych
wyzsze oprocentowanie na lokatach).
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Wybrane gtowne pary walutowe

Euro-Funt. Przy poziomie 0,95 mieliSmy wyrazny sygnat do otwierania krotkich pozycji - czyli do
gry na umochienie Funta. MACD tygodniowe wskazywato bowiem na trend spadkowy, a oscylator
wszedt w strefe wykupienia i byta to pierwsza korekta wzrostowa po zmianie kierunku trendu na
spadkowy. Krotkie pozycje nalezy nadal utrzymywaé az do poziomu 0,87.
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Dolar-Frank. Tutaj mieliSmy tydzien temu sygnat do gry na spadek. I teraz uwaga. Przy poziomie
1,12 mozna zrealizowac zyski i zamkna¢ krétkie pozycje, by ewentualnie je odnowié po przebiciu w
dot tego wsparcia.
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Euro-Frank. A tutaj mamy lustrzane odbicie sytuacji z rynku Dolar-Frank. JesteSmy ponad waznym
wsparcie 1,5050. 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. Wykreowat nam sie tadny wzrostowy kanat. Teraz rynek zmierza w kierunku poziomu

104.
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Funt-Dolar. Przetamali$my linie trendu spadkowego. Ewentualne wybicie powyzej 1,50 da wyrazny
sygnat na dalszy wzrost w kierunku 1,58.
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Rynek ropy. Uwaga na rynek ropy! Jesli na trwate wybijemy sie powyzej 55 Dolaréw za baryitke, to
czeka nas silny wzrost nawet w kierunku 68 - tam dopiero znajduje sie kolejny opdr techniczny.
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Rynek miedzi. tagodny trend rosngcy, o ktérym wspominatem tydzien temu ulegt teraz
przyspieszeniu. Dalszy 10 procentowy wzrost ceny miedzi wydaje sie byc¢ jedynie kwestig czasu.
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Rynek zlota. Tutaj raczej zapowiada sie konsolidacja 890-960. W tej konsolidacji mozemy
pozostac nieco dtuzej.

GOLD 5POT (206910, 908.5840, 895.110,895.510, -10 6500)
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Podsumowanie.

W nadchodzacych tygodniach spodziewam sie:

1. oscylacji pomiedzy 1,33-1,36 na Euro-Dolarze, po czym wybicie w gore w kierunku 1,40,

2. dalszego ostabienia Yena japonskiego,

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

4. przyspieszenia wzrostu ceny miedzi,

5. konsolidacji ceny ztota w przedziale 890-960,

6. konsolidacji w zakresie 4,40-4,60 Eur/Pln

W nastepnym tygodniu

v 6 kwiecien - inflacja PPI w Eurolandzie za luty, prognoza -1,5% y/y

v 6 kwiecien - sprzedaz detaliczna za luty w Eurolandzie, prognoza -2,2% y/y

v 7 kwiecien - decyzja BoJ w sprawie stop procentowych, prognoza stopy bez zmian

v 7 kwiecien - wstepny odczyt produkcji przemystowej za luty na Wegrzech, prognoza -25,0%
y/y

v 7 kwiecien - produkcja przemystowa w Wielkiej Brytanii za luty, prognoza -12,6% y/y

v 7 kwiecien - ostateczny odczyt dynamiki PKB za 4Q w Eurolandzie, prognoza -1,3% y/y

v' 8 kwiecien - stopa bezrobocia w Czechach za marzec, prognoza 7,7% y/y

v' 9 kwiecien - marcowy poziom bezrobocia w Szwajcarii, prognoza 3,3%

v' 9 kwiecien - ostateczny odczyt inflacji CPI w Niemczech za marzec, prognoza 0,5% y/y

v' 9 kwiecien - inflacja CPI w Czechach za marzec, prognoza 2,1% y/y

v' 9 kwiecien - marcowa inflacja PPI w Wielkiej Brytanii, prognoza 2,1% y/y

v 9 kwiecien - lutowa produkcja przemystowa w Niemczech, prognoza -21,7% y/y

v' 9 kwiecien - decyzja BoE w sprawie stép procentowych, prognoza stopy bez zmian

v' 9 kwiecien - bilans handlowy w USA za luty, prognoza -36,5 mild USD

v 10 kwiecien - Wielki Pigtek, wiekszo$¢ rynkdéw nie dziata

v' 10 kwiecien - inflacja CPI na Wegrzech za marzec, prognoza 3,0% y/y

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

Przedstawione, w dystrybuowanych raportach, poglady, oceny i wnioski sq wyrazem osobistych pogladéw 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. Wylgczng 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 raportow. W szczegolnosci zabronione jest kopiowanie, przedrukowywanie, udostepnianie osobom trzecim i rozpowszechnianie
raportéw w catosci lub we fragmentach bez zgody autora. Zgode takga mozna uzyskaé po prostu piszac na adres afs@wgt.com.pl
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