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Najwazniejsze wiadomosci

B p produkcja przemystowa wzrosta o 31.8% r/r w marcu, wiecej niz oczekiwano
Hop. wynagrodzenia wzrosty w kwietniu o 3.2% r/r, oczekiwano wzrostu o 4%

B ys: inflacja CPI wyniosta -0,1% w kwietniu, oczekiwano 0.1% m/m

Bk sprzedaz detaliczna wzrosta 0 0.3% m/m, oczekiwano wzrostu o 0.2%m/m
B ys: inflacja PPI wyniosta -0.1% m/m, oczekiwano 0,1%m/m

B gz inflacja bazowa HICP wyniosta 0.7% r/r, oczekiwano 0.8% r/r

Bk inflacja CPI wyniosta 0.6% w kwietniu, oczekiwano 0,4% m/m

B GE: inflacja PPI wyniosta 0.8%m/m, powyzej oczekiwan (0.6%)

Gléwne wydarzenia dnia Prognoza Poprzednio
14:00 PL protokét z posiedzenia RPP
14:00 PL produkcja przemystowa 10.1%r/r 12.3%r/r
14:00 PL inflacja bez cen zywnosci 1.8%r/r 2,00%
14:30 us whioski o zasitki dla bezrobotnych 440 tys. 444 tys.
16:00 us Indeks Fed z Filadelfii 22 20.2
16:00 us indeks wskaznikéw wyprzedzajacych - Conference Board 0.2% 1.4%
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Presja podazy

Gietdy amerykanskie zachowujg sie nadzwyczajnie stabo. Wczoraj mimo niewielkiego spadku indekséw wolumen
byt duzy i przewazaty spotki spadajace w proporcji okoto 3,5:1. Rynek zsunat sie juz z powrotem w okolice
poziomdw z 6-7 maja i nadal nie wida¢ checi na wieksze odbicie. To sugeruje, ze niedtugo moze nastgpic kolejne
przyspieszenie korekty. Dlaczego rynek miatby dalej spadaé? Jest kilka argumentéw za takim scenariuszem. Po
pierwsze korporacje amerykanskie osiggajg sporg czes¢ zyskow w innych walutach niz dolar. Gwattowne
umocnienie dolara w ostatnim czasie oznacza, ze w kolejnych kwartatach zyski szczegélnie tych najwiekszych
spoétek mogg by¢ nizsze w przeliczeniu na dolary ze wzgledu na réznice kursowe. Oczywiscie mozna czeSciowo
zabezpieczaé ryzyko kursowe i najwieksze korporacje to robig, ale takie zabezpieczenia dziatajg w krétkim
terminie. Z tego samego powodu niemiecki indeks DAX30 utrzymuje sie ciggle w okolicach 6000 - niemieccy
eksporterzy skorzystajg z odwrotnego efektu. Po drugie problemy fiskalne w rozwinietych krajach europejskich i
zwigzana z tym konieczno$¢ cie¢ budzetowych beda miaty negatywny wptyw na wzrost gospodarczy na catym
Swiecie. Powrét recesji w Eurolandzie to z kolei ktopot dla niedokapitalizowanych europejskich bankéw. Ktopoty
europejskich bankéw to juz duzy problem systemowy. Jesli do tego dodaé wiszgcg nad rynkiem reforma regulacji
finansowych i perspektywe wyzszych podatkéw w przysztych latach, to widaé dlaczego podaz jest strong
dominujaca. Korekta trwa juz pare tygodni (lub dopiero), a VIX nadal utrzymuje sie powyzej 30% (wczoraj wzrdst
do 35%). Nie wrozy do dobrze na przysztos¢. Przetamanie poziomu 10200 na DJIA, 1090 na S&P500 powinno
uruchomi¢ kolejng lawine sprzedazy. Dane makro pozostajg na drugim planie, ale warto odnotowac nizszy od
oczekiwan odczyt inflacji CPI w USA oraz rekordowg liczbe "foreclosures" na hipotekach. Korzystaja na tym
kontrakty na obligacje (symbol ZNMO), ktdre utrzymuja sie w silnym trendzie wzrostowym.

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 jest dzisiaj ponownie pod presjg sprzedajacych. Wptywaja na to negatywne nastroje na rynkach i
zwiekszona awersja do ryzyka. EURPLN testuje 4,1250 przy 61,8% zniesieniu fibo ostatniej fali spadkowe;j.
Wybicie ponad ten poziom powinno przetozy¢ sie na test poprzedniego szczytu. Dzisiaj o 14:00 zapoznamy sie
z danymi o produkcji przemystowe]j oraz z protokotem z posiedzenia RPP. Dane nie powinny mie¢ wiekszego
wptywu na notowania. Trwajgca powddz na potudniu Polski dodatkowo zwieksza nerwowosé na rynku.
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Wczorajsze dane CPI z USA oraz notatki z posiedzenia Fedu coraz dobitniej wskazuja, ze Fed nie podniesie stop
procentowych w tym roku. Szanse na to spadty wedtug rynku do ponizej 40%, a jeszcze niedawno oceniano je na
blisko 70%. Tak wiec nalezy spodziewac nizszych stép i w USA i w Eurolandzie jeszcze przez diuiszy czas. W
notatkach z posiedzenia Fedu zaskakujgce jest praktycznie catkowite pominiecie tematu Grecji, a przeciez w
kwietniu kryzys juz byt oczywisty. Teraz bedzie to dobry pretekst, zeby utrzymywad stopy na niskim poziomie.
Odbicie na eurodolarze zatrzymato sie w poblizu 1,24, ale rynek wydaje sie juz mniej sktonny do sprzedawania
euro niz jeszcze kilka dni temu.

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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IGBP/USD
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Notowania funtadolara pozostajg w trendzie spadkowym. Blisko$¢ dolnego ograniczenia kanatu spadkowego na
wykresie tygodniowym moze nieco spowolni¢ tempo deprecjacji brytyjskiej waluty. Niemniej jednak korekty
wzrostowe sg ciggle ptytkie. Dzisiejsze dane o sprzedazy detalicznej nie wywotaty wiekszej reakcji. Dominujgcym
czynnikiem jest awersja do ryzyka i zwigzane z nig umocnienie dolara amerykanskiego. Korelacja z eurodolarem
pozostaje duza. Najblizszy istotny opér techniczny znajduje przy 1,4550 (38,2% fibo).
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Stabe zachowanie rynkéw akcji oraz wysoka awersja do ryzyka sprzyjajg umocnieniu japonskiej waluty. Na
USDJPY utrwalita sie tendencja spadkowa i rosnie zagrozenie wytamaniem ponizej 91,00. Przebicie tego
poziomu powinno doprowadzi¢ do przyspieszenia trendu w kierunku 88,00. Pomijajac zejscie intraday do 88 w
czwartek 6 maja, na wykresie widoczna jest formacja przypominajgca gtowe z ramionami (lub podwaéjny szczyt).
Eurojen jest handlowany w poblizu miniméw ze stycznia 2009. Rynek broni sie przed spadkiem ponizej strefy
110,50-111.

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.



