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« Poniedziatek

o Dzien  wolny: Niemcy, Norwegia, Rumunia,
Szwajcaria, Wegry

o 03:45 Chiny Indeks PMI dla ustug za maj, prognoza
51,4 punktu; poprzednio 51,5 punktu

o 09:50 Francja Indeks PMI dla ustug za maj,
prognoza 58,0 punktéw; poprzednio 56,7 punktu

o 09:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug za maj,
prognoza 55,2 punktu; poprzednio 55,4 punktu

o 10:00 Euroland Indeks PMI dla ustug za maj,
prognoza 55,2 punktu; poprzednio 56,4 punktu

o 10:30 Wielka Brytania Indeks PMI dla ustug za maj,
prognoza 55,0 punktéw; poprzednio 55,8 punktu

o 15:45 USA Indeks PMI dla ustug - finalny odczyt za
maj, prognoza 54,0 punkty; poprzednio 53,1 punktu

o 16:00 USA Zamdwienia na dobra trwatego uzytku -
finalny odczyt za kwiecien, prognoza -0,7% m/m;
poprzednio 2,3% m/m

o 16:00 USA Zamoéwienia w przemysle za kwiecien,
prognoza -0,2% m/m; poprzednio 0,2% m/m

o 16:00 USA Indeks ISM dla ustug za maj, prognoza
57,0 punktow; poprzednio 57,5 punktu

« Wtorek

o Dzien wolny: Szwecja
o 06:30 Australia Decyzja RBA w sprawie stép
procentowych, prognoza 1,50%; poprzednio 1,50%

. Sroda

o Polska Decyzja RPP w sprawie stép procentowych,
prognoza 1,50%; poprzednio 1,50%

o 03:30 Australia PKB za I kwartat, prognoza 1,6% r/r;
poprzednio 2,4% r/r

o 08:00 Niemcy Zamédwienia w przemysle w kwietniu,
prognoza 4,7% r/r; poprzednio 2,4% r/r

o 11:00 Euroland PKB - finalny odczyt za I kwartat,
prognoza 1,7% r/r; poprzednio 1,8% r/r

o 16:00 Polska Konferencja prasowa po posiedzeniu
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o Wielka Brytania Wybory parlamentarne

o Chiny Bilans handlu zagranicznego w maju, prognoza 47,5 miliarda USD;
poprzednio 38 miliardéw USD

o 01:50 Japonia Saldo rachunku biezacego w kwietniu, prognoza 1700 miliardéw
JPY; poprzednio 2907 miliardéw JPY

o 08:00 Niemcy Produkcja przemystowa w kwietniu, prognoza 2,1% r/r;
poprzednio 1,9% r/r

o 09:15 Szwajcaria Inflacja CPI w maju, prognoza 0,3% r/r; poprzednio 0,4% r/r

o 13:45 Euroland Decyzja ECB w sprawie stdép procentowych, prognoza 0,0%;
poprzednio 0,0%

o 14:30 Euroland Projekcje makroekonomiczne ECB

o 14:30 Euroland Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB

o 14:30 USA Liczba wnioskdéw o zasitek dla bezrobotnych za ostatni tydzien,
prognoza 241 tysiecy; poprzednio 248 tysiecy

. Piatek

o 03:30 Chiny Inflacja CPI w maju, prognoza 1,5% r/r; poprzednio 1,2% r/r

o 03:30 Chiny Inflacja PPI w maju, prognoza 5,7% r/r; poprzednio 6,4% r/r

o 08:00 Niemcy Bilans handlu zagranicznego w kwietniu, prognoza 20,5 miliarda
EUR; poprzednio 19,6 miliarda EUR

o 10:30 Wielka Brytania Bilans handlu zagranicznego w kwietniu, prognoza -12,0
miliardow GBP; poprzednio -13,44 miliarda GBP

o 10:30 Wielka Brytania Produkcja przemystowa w kwietniu, prognoza -0,2% r/r;
poprzednio 1,4% r/r

Najblizsze kilka dni dostarczy nam wielu publikacji makroekonomicznych, ale
najwazniejszym wydarzeniem przed przysztotygodniowym posiedzeniem FOMC, z pewnoscia
bedg czwartkowe przedterminowe wybory parlamentarne w Wielkiej Brytanii. Nie mozna
jednak zapominaé, ze tego samego dnia odbedzie sie posiedzenie Europejskiego Banku
Centralnego, ktdry dodatkowo opublikuje najnowsze projekcje makroekonomiczne dla strefy
euro..
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Analiza techniczna

EUR/PLN ’

Tym razem nasze oczekiwania prawie idealnie wpasowaty sie w rzeczywisty
zakres zmian ubiegtego tygodnia i cho¢ nie obyto sie bez niespodzianek w
przypadku publikacji makroekonomicznych to nadal nie doszto do rozstrzygniecia na
rynku EUR/PLN. Nadal zatem spadki ponizej poziomu 4,1700 sg krotkotrwate, a
minima z 16 maja pozostajg bezpieczne (4,1600 - 4,1580). W najblizszych dniach
poza posiedzeniem Rady Polityki Pienieznej nie czeka nas nic ciekawego, co
pochodzi¢ bedzie bezposrednio z Polski, a zatem inwestorzy bedq zainteresowani
wydarzeniami na rynku globalnym. Nieudane préby sforsowania 50-okresowej
Sredniej kroczacej, ktéra na wykresie 4H znajduje sie aktualnie w okolicach
4,1845, generujg co prawda ryzyko ponownego ataku na lokalne minima, ale dos¢
niskie wartosci oscylatora stochastycznego na wielu zakresach czasowych wspierajq
kierunek potnocny. Tym bardziej, ze wszelkie préby sforsowania okolic 61,8-
procentowego zniesienia Fibo fali wzrostowej kwiecien 2015 - styczen 2016,
znajdujacego sie w rejonie 4,1750, od kilku tygodni konczg sie niepowodzeniem i w
nastepstwie krétkotrwatych naktu¢ pojawiaja sie odreagowania. Zwolennicy
wyzszych cen przez ostatnie dwa tygodnie musza jednak kapitulowa¢ w rejonie
4,2050, co zaprzepaszcza szanse bykéw na rozwiniecie silniejszej korekty
wzrostowej na rynku EUR/PLN w kierunku 100-sesyjnej Sredniej kroczacej
znajdujacej sie obecnie w poblizu 4,2545. Oczekujemy jednak, ze do konca tego

tygodnia przewage zdobeda byki, a zakres zmian wyniesie: 4,1700 — 4,2100.

Dane za okres 27 maja — 2 czerwca 2017
Kurs otwarcia Najwyzszy kurs Najnizszy kurs Kurs zamkniecia
4,1790 4,2035 4,1680 4,1845
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USD/PLN ,

Ostatnie kilka dni handlu na rynku USD/PLN przyniosto naruszenie minimow z
2016 roku, ktére znalazty sie 01.04.2016 w rejonie 3,7050. Tym samym
zrealizowato sie ryzyko, ktére wskazywaliSmy w poprzedniej Analizie.
Poniedziatkowa sesja zaowocowata jednak ponad dwugroszowym odreagowaniem i
nadal obserwujemy konsolidacje, ktéra od géry ogranicza rejon szczytéw z drugiej
potowy maja (3,7600), a od dotu okolice 3,7050. I cho¢ oscylator stochastyczny
sygnalizuje wyprzedanie rynku na diuzszych wykresach to wysokie wartosci
EUR/USD wcigz generujg ryzyko testu psychologicznego poziomu 3,7000 i spadek
ku kolejnym ekstremom (tym razem z 2015 roku). Jesli na rynku EUR/USD dojdzie
do testu okolic 1,1300, a popyt na ztotego nadal bedzie wysoki to z pewnoscigq
jeszcze w tym tygodniu mogg pojawi¢ sie ceny ponizej bariery 3,7000. W
przeciwnym wypadku nastgpi korekta, a pierwszym technicznym oporem dla bykéw
jest 50-okresowa S$rednia kroczaca, ktéra na wykresie 4H aktualnie znajduje sie w
rejonie 3,7340 i blokuje juz trzeci tydzien z rzedu dostep do znacznie wyzszych
cen. Naruszenie tej bariery nie gwarantuje jednak zmiany kierunku, gdyz 6-
miesieczny trend spadkowy jest zbyt silny i do jego zanegowania potrzebny jest
czynnik zewnetrzny w postaci silnych zmian kursu EUR/USD. Dopodki zatem nie
dojdzie do trwatego wybicia powyzej 3,9100 (linii trendu spadkowego na wykresie
liniowym) dopdty dominowac¢ mogq spadki w srednim terminie. W naszej ocenie w
tym tygodniu moze dojs¢ do testu jednego z nastepujacych ekstremoéw: 3,6900 lub
3,7800.

Dane za okres 27 maja — 2 czerwca 2017

Kurs otwarcia Najwyzszy kurs Najnizszy kurs Kurs zamkniecia
3,7395 3,7685 3,7045 3,7090
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GBP/PLN ’

Widoczna od ponad tygodnia konsolidacja na rynku GBP/PLN nie zostata jak
na razie zanegowana i rejon 4,7600 oraz 4,8350 stanowig istotne bariery dla tej
pary. Warto jednak zaznaczy¢, ze od prawie 4 tygodni najblizszym oporem jest 50-
okresowa srednia kroczaca, ktéra na wykresie 4H okupuje aktualnie 4,8095 i na
poczatku nowego tygodnia jest atakowana przez zwolennikéw wyzszych cen
(kolejny raz w tym miesigcu). Przeszkodg w realizacji tego scenariusza sq wysokie
wartosci oscylatora stochastycznego na wykresie 1H oraz 4H, a takze czekajace nas
w czwartek przedterminowe wybory parlamentarne w Wielkiej Brytanii. Cho¢
ostatnie sondaze wywofaty aprecjacje funta na rynku globalnym, co w przypadku
EUR/GBP doprowadzito do testu 50-okresowej Sredniej kroczacej, znajdujacej sie na
wykresie 4H obecnie w rejonie 0,8695 i stanowigcej od 12 maja istotne wsparcie
techniczne, to jak na razie nie jest to wystarczajacy powdd do rozwiniecia silniejszej
korekty wzrostowej na rynku GBP/PLN. Nie mozna bowiem zapominaé o
zachowaniu inwestorow na rynku PLN, gdzie wcigz przewazajg kupujacy, a wiec
dopdki nie pojawi sie tutaj korekta, dynamika zmian charakteryzujaca GBP/PLN
moze by¢ ograniczona. Nie wykluczamy jednak, ze do konca tygodnia pojawi sie

test jednego z nastepujacych poziomoéw: 4,7600 lub 4,8900.

Dane za okres 27 maja — 2 czerwca 2017

Kurs otwarcia Najwyzszy kurs Najnizszy kurs Kurs zamkniecia
4,7910 4,8355 4,7685 4,7830
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Analiza techniczna

EUR/USD \

Kolejne proby sforsowania 61,8-procentowego zniesienia Fibo fali spadkowej
sierpien 2015 - styczen 2017 (1,1190) na rynku EUR/USD doprowadzity do
wygenerowania ekstremum w okolicach 1,1285, co ponownie zblizyto notowania
tej pary do poziomu 1,1300. Jednak tym razem eurobyki skapitulowaty w strefie
1,1265 - 1,1285, ale jak na razie odreagowanie jest zbyt ptytkie by mozna byto
powiedzie¢, ze ryzyko dalszych wzrostéow jest ograniczone. Cho¢ na dtuzszych
wykresach mamy sygnaty wykupienia rynku (ptyngace ze wskaznikow
stochastycznych) to do rozwiniecia silniejszej korekty spadkowej nie wystarczy
spadek ponizej 50-okresowej Sredniej kroczacej, ktéra aktualnie na wykresie 4H
okupuje rejon 1,1205. Dopiero bowiem osunigcie sie cen ponizej 1,1100, gdzie na
koniec maja zatrzymata sie ostatnia fala korekcyjnych spadkdéw, moze potwierdzié
realizacje widocznej formacji podwdjnego szczytu i inicjacje ruchu w kierunku
1,0870 - 1,0865, gdzie oprdécz 38,2-procentowego zniesienia Fibo fali spadkowej
sierpien 2015 - styczen 2017 znajduje sie aktualnie 100-sesyjna Srednia kroczaca.
Cho¢ przysziotygodniowa podwyzka kosztu pieniadza w USA jest praktycznie
przesgdzona to ostatnie stabsze niz oczekiwano dane z amerykanskiej gospodarki
nie wspierajq aprecjacji dolara. Tym samym trudno oczekiwa¢, ze bez ostabienia
euro, czemu moze sie przystuzy¢ np. wynik wyboréw w Wielkiej Brytanii, kurs
EUR/USD osiggnie znacznie nizsze poziomy niz w poprzednim tygodniu. Zaktadamy,

ze najblizsze dni powinny przynie$s¢ nastepujacy przedziat wahan: 1,1130 -

1,1300.
Dane za okres 27 maja — 2 czerwca 2017
Kurs otwarcia Najwyzszy kurs Najnizszy kurs Kurs zamkniecia
1,1185 1,1285 1,1100 1,1270
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Wskazania oscylatora stochastycznego (poniedziatek godzina 13:45)

1 Week 1 Day 4 Hour 1 Hour
Wartos¢ | Sygnat | Wartos¢ | Sygnat | Wartos¢ | Sygnat | Wartos¢ | Sygnat
EUR/PLN 15 BUY 40 40 90
USD/PLN 5 BUY 20 BUY 40 85
GBP/PLN 20 BUY 35 65 99

- — eksporter zawiera transakcje
- —importer zawiera transakcje

BRAK — czekamy na sygnat i nie zawieramy transakcji, jesli nie ma pilnej potrzeby



Strategia tygodniowa

Opiera sie na tygodniowej zmiennosci implikowanej, czyli na oczekiwanym
potencjale zasiegu zmian w najblizszym tygodniu roboczym (5 sesji: od
poniedziatku do piatku). Bedzie to prognozowany przedziat cenowy dla EUR/PLN,
USD/PLN, GBP/PLN i kilku innych par, bazujacy na odchyleniu standardowym od
przecietnej wartosci cen. Ponadto nalezy zaznaczy¢, ze przedstawione przedziaty
zmiennosci sg jak gdyby usredniong prognoza wszystkich uczestnikéow rynku, co do
zakresu cen, jakich oni oczekujg. Warto jednak podkresli¢, ze jest to dodatkowy
instrument do samodzielnego wykorzystania przez inwestoréw i moze zasiegiem
zmian roznic¢ sie od tego, co ustali w poniedziatek Komitet i co znajdzie sie w czesci

Analiza techniczna.

Tygodniowa Strategia:

EUR/PLN (spot 4.1839): przewidywane min 4.1650, max 4.2028; eksporterzy
sprzedaz 4.2018, stop 4.1640; importerzy kupno 4.1660, stop 4.2038.

USD/PLN (spot 3.7142): przewidywane min 3.6887, max 3.7397; eksporterzy
sprzedaz 3.7387, stop 3.6877; importerzy kupno 3.6897, stop 3.7407.

GBP/PLN (spot 4.7810): przewidywane min 4.7482, max 4.8138; eksporterzy
sprzedaz 4.8128, stop 4.7472; importerzy kupno 4.7492, stop 4.8148.

Codziennie rano strategia tygodniowa bedzie aktualizowana, odpowiednio o

uptywajacy czas, a najnowsze dane znajda sie w odpowiedniej tabeli na portalu.

Prezentowany raport zostat przygotowany w Departamencie Inwestycji i Zarzadzania Ryzykiem DMK Sp. z o.o.
tylko i wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi analizy inwestycyjnej, ani analizy finansowej, ani tez
rekomendacji w rozumieniu przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. (Dz.U.
2005, poz. 206 nr 1715) oraz Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz.U. 2005, Nr 183, poz. 1538 z pézn. zm.).
Przedstawiony raport jest wytacznie wyrazem wiedzy i pogladow autorow wedtug stanu na dzien sporzadzenia i w
Zadnym wypadku nie moze by¢ podstawg dziatan inwestycyjnych Klienta. Przy sporzgdzaniu raportu spétka DMK
dziatata z nalezyta starannoscig oraz rzetelnoscia. DMK Sp. z o.0. i jej pracownicy nie ponoszg jednak
odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania Klienta podjete na podstawie niniejszego raportu, ani za szkody
poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych.



