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Najwazniejsze wiadomosci

B GE: indeks PMI dla ustug wynidst 59.2, oczekiwano 57.8

B £7: indeks PMI dla ustug wyniost 55.6, oczekiwano 55.5

B s raport ADP pokazat wzrost miejsc pracy o 32 tysigce w kwietniu

B ys: stopa bezrobocia 9,9%, oczekiwano 9,7%; zmiana zatrudnienia +290k, oczekiwano +200k
Bk inflacja PPI wzrosta w kwietniu 0 1.4%, oczekiwano wzrostu o 0.5%

B GE: inflacja HICP wyniosta 1%r/r w kwietniu, zgodnie z oczekiwaniami

B Bank Anglii nie zmienit stop procentowych

B uk: produkcja przemystowa wzrosta 0 2% m/m

Gléwne wydarzenia dnia Prognoza Poprzednio
10:30 UK Produkcja przemystowa 0.3%m/m 0.9%m/m
16:00 us Zapasy hurtownikéw 0.5%m/m 0.6%
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Euforia ustepuje

ECB zapewnia, ze skup obligacji zadtuzonych panstw europejskich nie bedzie finansowany 'z powietrza', czyli
dodrukowaniem pieniedzy, co wspétczesnie okresla sie subtelnie "kwantytywnym fagodzeniem". Operacje te
majg by¢ sterylizowane, co oznacza, ze nie bedg miaty wptywu na inflacje. Warto zwrdéci¢ uwage, ze Axel Weber,
gtéwny kandydat na nastepce Tricheta, otwarcie sprzeciwit sie tego typu operacjom. Po chwilowej euforii w dniu
wczorajszym, dzisiejsze komentarze dotyczace wielkiego pakietu ratunkowego sg juz bardziej krytyczne. W WSJ
artykut tytutowy (w wersji online) poswiecony jest skutkom ubocznym nasladowania amerykanskiej polityki 'bail
out'. Rynek jest sceptyczny, bo problem nie znika - dtugi pozostajg, a deficyty w zadtuzonych panstwach beda
musiaty by¢ ograniczone. Tym niemniej, dzieki interwencji presja na system finansowy i na banki powinna sie
zmniejszy¢, co daje rzadom troche wiecej czasu na przeprowadzenie bolesnych cie¢. Powstaje pytanie czy beda w
stanie sie zdycyplinowa¢ mimo protestéw spotecznych. Politycy europejscy s3 sSwiadomi koniecznosci
wprowadzenia mechanizméw kontrolujacych przestrzeganie wiecznie tamanej zasady 3% deficytéw.

Rynki dzisiaj odreagowuja wczorajsze euforyczne wzrosty. Niepokojgco stabo zachowuje sie od jakiego$ czasu
gietda chinska. Shanghai Composite spadt do najnizszego poziomu od sierpnia 2009 i spada juz 6 tydzien z rzedu.
Niezaleznie od wptywajacych na nastroje wiadomosci, nalezy zauwaiyé, ze ubiegtotygodniowa wyprzedaz
odwrdcita znaczgco uktad sit na rynkach zachodnich. Dopdki zatem nie zostanie zanegowana traderzy bedg sie
pozycjonowac na kontynuacje korekty. Indeksy wejdg prawdopodobnie w faze szerokiego trendu bocznego. W
takim scenariuszu silniejsze impulsy wzrostowe bedg wykorzystowane do sprzedazy. Zmienno$é powinna nieco
spas¢ w najblizszym czasie, ale nadal bedzie relatywnie wysoka w poréwnaniu do okresu wzrostéw.

Niniejsze opracowanie stanowi tylko i wytacznie wyraz pogladéw analitykéw Domu Maklerskiego IDM S.A. i nie
powinno by¢ traktowane jako rekomendacja do zawierania transakciji.
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Dziat Rynkow Zagranicznych
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Zmienne nastroje na rynkach oraz panujgca wysoka zmiennos¢ generalnie nie sprzyjajg walutom rynkéw
wschodzacym. Dopiero dtuzsze uspokojenie sytuacji wzmocni ztotego. Wczorajsze umocnienie zatrzymato sie
w okolicach 4,00 na EURPLN i 3,04 na USDPLN. Dzisiaj ztoty jest ponownie pod presjg sprzedajacych ze
wzgledu na umocnienie dolara i spadki na gietdach. Takie wahania mogg potrwac dtuzej, aczkolwiek nie

spodziewamy sie przebicia strefy 4,20 - 4,24 na EURPLN w najblizszym czasie.
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Poniedziatkowa reakcja na wiadomosci weekendowe byta typowym 'short squeezem' w trendzie spadkowym.
Nie oznacza to, ze rynek zejdzie od razu na nowe minima. Najprawdopodobniej notowania eurodolara wejdg
teraz w faze szerszej konsolidacji. Zejscia w kierunku miniméw z ubiegtego tygodnia beda wykorzystywane do
zamykania krétkich pozycji. Sentyment do euro jest nadal negatywny ze wzgledu na gorsze perspektywy wzrostu
europejskiej gospodarki. Oporem technicznym bedzie strefa 1,30-1,31. Poziom 1,2455 jest ubiegtorocznym

minimum i bedzie dziataé jako psychologiczne wsparcie.

Niniejsze opracowanie stanowi tylko i wytacznie wyraz pogladéw analitykéw Domu Maklerskiego IDM S.A. i nie

powinno byé¢ traktowane jako rekomendacja do zawierania transakcii.
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Entuzjastyczne wzrosty na eurodolarze trwaty stosunkowo krétko i rynek bardzo szybko wrdécit do pozioméw z
piatku. Podobnie zachowat sie funtdolar. Wyjscie ponad 1,50 zostato zanegowane i notowania wrécity w okolice
wsparcia przy 1,48. Dane makro w dalszym ciggu sg na drugim planie wobec panujgcej zmiennosci. Warto
jednak odnotowaé, ze dzisiejsza produkcja przemystowa byta znacznie lepsza od oczekiwan, co chwilowo
wzmocnito funta w relacji do dolara. Nocne maksimum przy 1,4874 zostato jednak tylko chwilwo przebite i
notowania wrécity do wczesniego zakresu po danych. Rynek pozostanie nerwowy w zwigzku z panujaca
zmiennoscig oraz ze wzgledu na niepewnos¢ w zakresie polityki fiskalnej przysztego rzagdu. Oporem technicznym
bedzie strefa 1,50-1,5050.
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Notowania jena uspokoity sie nieco w relacji do dolara. Zakres 91 - 93 byt wczoraj chwilowo przebity, ale dzisiaj
rynek z powrotem do niego wrdcit. Wysokg amplitude wahan nadal obserwujemy na parze EURJPY. Po
wczorajszym tescie poziomu 122, rynek wrdcit z powrotem ponizej 118. Zmiennos$¢ powinna utrzymac sie jeszcze
przez jaki$ czas na wysokim poziomie, a notowania jena bedg silnie skorelowane z indeksami. Krétkoterminowe
silne trendy na eurojena mozna wykorzysta¢ za pomocg opcji walutowych z bliskim terminem wygasniecia lub za
pomocg stopsoéw kroczacych.

Niniejsze opracowanie stanowi tylko i wytacznie wyraz pogladéw analitykéw Domu Maklerskiego IDM S.A. i nie
powinno by¢ traktowane jako rekomendacja do zawierania transakc;ji.
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Podmiotem sprawujacym nadzér na dziatalnoscia Domu Maklerskiego
IDM S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Dom Maklerski
IDMSA. wyfacznie w celach informacyjnych i nie stanowi
rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych,
ich emitentow lub wystawcow. Wylaczng odpowiedzialnos¢ za
decyzje inwestycyjne, podjete lub zaniechane na podstawie raportu
lub z wykorzystaniem wnioskéw w nim zawartych, ponosi inwestor.
Wiascicielem majatkowych praw autorskich do raportu jest Dom
Maklerski IDMSA. Powielanie badz publikowanie niniejszej publikacji
lub jej czesci bez pisemnej zgody Domu Maklerskiego IDMSA jest
zabronione.

Analityk (analitycy), ktérzy przygotowali powyzszy raport,
niniejszym os$wiadczajg, ze przygotowujac ten raport wyrazili
poglady odzwierciedlajgce ich osobistg wiedze na ten temat. Dom
Maklerski IDM S.A. dotozyt nalezytej starannosci przy sporzadzaniu
raportu, w celu zapewnienia, iz zawarte w nim informacje nie sa,
btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Dom Maklerski IDM
S.A. i jego pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich
prawdziwos$¢ i kompletnos$¢, jak rowniez nie odpowiadajq za
jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystywania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji.

Niniejsze opracowanie stanowi tylko i wytgcznie wyraz pogladéw analitykéw Domu Maklerskiego IDM S.A. i nie
powinno by¢ traktowane jako rekomendacja do zawierania transakcji.



