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Najwazniejsze wiadomosci

B gz produkcja przemystowa wzrosta o 1.3% m/m w marcu, oczekiwano wzrostu o 1%
B gz dynamika PKB w I kwartale wyniosta 0.2% k/k, zgodnie z oczekiwaniami

B ys: wnioski o kredyt hipoteczny wzrosty o 3.9%

B ys: bilans handlu zagranicznego wynidst -40.42 mid USD w marcu

B uk: stopa bezrobocia wyniosta 8% w marcu, zgodnie z oczekiwaniami

B bl na GPW zadebiutowat w rode PZU

Hop. wyniki kwartale publikuje m.in. PKN ORLEN, PGNiIG

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

Gléwne wydarzenia dnia Prognoza Poprzednio
10:30 UK Bilans handlu zagranicznego -6.4mid -6.3mid
14:30 us Whioski o zasitki dla bezrobotnych 440 tys. 444 tys.
14:30 us Ceny importu i eksportu
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Odreagowanie i co dalej?

Rynek powoli wraca do normalnego rytmu handlu. Implikowana zmienno$¢ opcji mierzona indeksem VIX kolejny
dzien spadata osiggajac wczoraj poziom 25%. Teorii dotyczacych ubiegtotygodniowego krachu przybywa - odsytam do
ciekawego artykutu o roli instrumentéw ETF  (http://seekingalpha.com/article/204648-thursday-s-flash-crash-
reasons-etfs-were-hit-so-hard?source=hp_wc). Regulatorzy beda badad, co stato za czwartkowym zatamaniem cen i
mozna oczekiwaé zmian w systemie handlu na amerykanskich gietdach w przysztosci. Tymczasem indeksy wrécity do
poziomdw z przed tygodnia i pojawia sie pytanie co dalej. Jesli przyjgé zatozenie, ze w kwietniu rynki zrobity istotny
szczyt srednioterminowy, to obecne odbicie bedzie wykorzystane do dystrybucji akcji. Warto zauwazyé, ze czes$c
indekséw zachowuje sie stabo - np. FTSE 100, CAC40. W USA liderem wzrostow byty spétki o matej i bardzo matej
kapitalizacji oraz spétki technologiczne. Wolumen handlu wrdcit do normalnych poziomdéw. Dzisiejsza sesja moze
przebiega¢ do$¢ nerwowo mimo braku istotnych danych makroekonomicznych. S&P500 zblizyt sie bowiem do
zniesienia 61,8% ostatnich spadkéw (przyjmujac mimium z pigtku przy 1090 za ekstremum fali spadkowej). Jutro w
centrum uwagi beda dane o sprzedazy detalicznej oraz produkcji przemystowej z USA. Szczegélnie istotne beda te
pierwsze dane, gdyz mogg okazac sie gorsze od oczekiwan. W tym roku zakupy wielkanocne robione byty w marcu, co
moze wplynaé negatywnie na poréwnanie miesieczne danych kwietniowych i marcowych. Warto zwrdci¢ uwage jak
rynek bedzie reagowat na pojawiajace sie dane makro. Mimo odreagowania spadkdw na indeksach, inwestorzy moga
nadal by¢ pod wptywem ostatnich wydarzen i bedg bardziej sktonni do zamykania pozycji przed weekendem. Powrét
powyzej 1190 na S&P500 moze odwrdci¢ negatywny sentyment.

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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Ztoty odreagowat wiekszos¢ strat w relacji do euro. Zejscie w okolice 3,95 to jednoczesnie powrdt ponizej linii
trendu spadkowego. Utrzymujaca sie stabos¢ euro dodatkowo premiuje krétkie pozycje w EURPLN. Na USDPLN
mamy juz inng sytuacje. Utrzymanie zakresu 3,10-3,20 stwarza mozliwo$¢ kontynuacji trendu wzrostowego,
ale nie sadzimy by nastgpito to w tak dramatyczny sposéb jak w ubiegtym tygodniu. Notowania ztotego beda
dalej pod wptywem zmian relacji euro do dolara. Ewentualna kontynuacja korekty na gietdach nie musi juz
przetozy¢ sie tak gwattownie na kurs polskiej waluty.
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Sentyment do euro pozostaje negatywny. Logika rozumowania inwestorow jest nastepujgca: skoro parstwa
europejskie bedg zmuszone do cie¢ budzetowych, to ucierpi na tym wzrost gospodarczy; brak cie¢ to problemy
fiskalne - tak czy inaczej nalezy sprzedawac euro i kupowaé waluty, gdzie perspektywy wzrostu sg lepsze, np.
dolara amerykanskiego. W najblizszym czasie mozliwy jest test minimow przy 1,25, po ktérym powinno nastepié
korekcyjne odbicie. Oporem technicznym bedzie strefa 1,28-1,29. Ze wzgledu na duze wyprzedanie notowania
EURUSD moga wejs¢ w okres dtuzszej konsolidacji.

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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Zapowiedzi cie¢ budzetowych przez koalicyjny rzad konserwatystow i liberalnych demokratéw nie spotkaty sie z
entuzjazmem na rynku walutowym. Funt jest nadal sprzedawany w relacji do dolara. Pozytywnie zareagowaty
natomiast brytyjskie obligacje, ktérych rentownosci spadaty. Zachowanie funta mozna ttumaczy¢ podobnie jak
zachowanie euro - ciecia budzetowe to stabszy wzrost gospodarczy w srednim terminie. Na GBPUSD poziom
1,50 umocnit sie jako opdr techniczny. Trend pozostaje spadkowy. Dzisiejsze dane o bilansie handlowym

pokazaty wiekszy od oczekiwan deficyt. Rynek zareagowat kontynuacjg wyprzedazy funta.
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Na USDJPY nie powiodta sie kolejna préba wyjscia géra z konsolidacji. Po porannym tescie poziomu 93,60 jen
zaczat sie systematycznie umania¢ do dolara. Rdwnolegle nieco pogorszyty sie nastroje na gietdach - poranne
wysokie notowania kontraktow na S&P500 (1174) zamienity sie w niewielki spadek ponizej 1168. Korelacja par

jenowych z gietfdami utrzymuje sie.
indeksach.

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.

Warto $ledzi¢ notowania USDIJPY, gdyz czesto wyprzedza ruchy na
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00-120 Warszawa

Tel. (22) 489 94 88
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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.



