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Najwazniejsze wiadomosci

@ Switz: Sprzedaz detaliczna :-0,6%m/m i 3,6%r/r wobec oczekiwanych 0,6%m/m i 4,4%r/r. Poprzednia
wartos¢: 1,5%m/m i 5,5%r/r

m US: Indeks S&P/CaseShiller w pazdzierniku r/r : -7,28% wobec -7,2% oczekiwanych. Poprzednia wartosc:-
9,36%.

m US: Wedtug wstepnych danych zaméwienia na dobra bez srodkéw transportu wzrosty w listopadzie o0 2,0% w
ujeciu miesiecznym wobec oczekiwanych 1,0%.

m JP: Wedtug wstepnych danych produkcja przemystowa w listopadzie w Japonii spadta o 3,9% liczac rok do
roku.

m US: Indeks zaufania konsumentéw: 52,9pkt. wobec oczekiwan na poziomie 53pkt. Poprzednia wartosc:
49,5pkt.

u JP:Inflacja CPI w listopadzie wyniosta -1,9% w skali roku, nieco powyzej oczekiwan analitykow.

m PL: W grudniu biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej opisujacy tendencje konsumpgji indywidualnej obnizyt
sie. BUWK spadt do poziomu -18,9%.

Bpw grudniu wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej wzrost. WWUK wzrdst do poziomu -26,9%.
Gléwne wydarzenia dnia Prognoza Poprzednio
13:00 us Whnioski o kredyty hipoteczne -10,7%
14:00 PL Saldo rachunku biezacego -845 min EUR
15:45 us Indeks Chicago PMI 55,1pkt. 56,1pkt.
16:30 us Zmiana zapasow ropy 0,00% 0,00%
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Niebezpieczne zwiazki...

Silna fala wzrostu rentownosci obligacji amerykanskich w ostatnich tygodniach moze by¢
sygnatem, Ze najblizsze miesigce bedg dla rynkéw akcji okresem korekty. Z podobng sytuacja
mieli$my do czynienia w marcu 2004 roku. Po trwajgcej 12 miesiecy fali wzrostowej na S&P500
rynek wszedt w faze 6 miesiecznej konsolidacji. Sygnatem dla dtuzszej korekty na gietdach byt
istotny wzrost rentownosci obligacji wtasnie w marcu 2004. Co ciekawe na kilka tygodni przed
szczytem na akcjach miato miejsce dosc¢ istotne umocnienie dolara. Analogia do obecnej sytuacji
jest znaczgca. Od poczatku grudnia dolar jest w trendzie wzrostowym, czemu towarzyszy wzrost
rentownosci obligacji (tym razem dzieje sie to jednoczesnie). Z drugiej strony indeksy tkwity przez
dtuzszy czas w trendzie bocznym, z ktérego nastgpito wybicie géra na znikomych obrotach. Taka
sytuacja jest bardzo niebezpieczna i rynek moze zosta¢ zaskoczony przez nagta realokacje
funduszy z akcji w obligacje. Objawitoby sie to tym, ze rentownosci przestatyby rosnac, ale akcje
zaczetyby gwattownie spadac. Potencjalny zasieg korekty na S&P500 to minimum 7% od szczytu w
pierwszej fali impulsu.

Dzisiaj publikowane bedg dane Chicago PMI oraz raport o zapasach ropy i destylatéw. Aktywnos¢
handlu pozostaje niewielka.

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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Ztoty nieznacznie sie umacnia prawdopodobnie ze wzgledu na zblizajgcy sie koniec roku. Mocniejszy ztoty to
nizsza wycena polskiego dtugu zagranicznego. Zmiany notowan sg jednak niewielkie. EURPLN pozostaje w
zakresie 4,12-4,14. Ptytkosé rynku oraz niewielka aktywnos$é na rynkach globalnych sprzyjajg konsolidacji na
ztotym. Najbliszym wsparciem pozostaje strefa 4,11-4,12. O 14:00 publikowane bedg dane o saldzie na
rachunku biezgcym. Dane nie powinny wptynaé na notowania.
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Korekta wzrostowa na eurodolarze zatrzymata sie prawie idealnie na zniesieniu 23,6% fibo przy 1,4440.
Wznowienie ruchu spadkowego byto dos¢ dynamiczne i dolar umocnit sie az do 1,4310 w szybkim ruchu.
Potwierdza to teze, ze rynek znalazt sie w konsolidacji bocznej po silnym impulsie spadkowym. Sentyment
wyraznie odwrdcit sie na korzys¢ waluty amerykanskiej. Drugi zamieszczony wykres przedstawia zachowanie
eurodolara na poczatku 2004 roku. Miata miejsce wtedy dwumiesieczna korekta trendu wzrostowego.
Umocnienie dolara wyprzedzito szczyt na indeksach.

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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Funtdolar zrealizowat dzisiaj prognozowany przez nas minimalny zasieg ruchu spadkowego. GBPUSD odbit sie
dzisiaj od poziomu 1,5856, czyli od projekgcji fibo 1:1 pierwszej fali impulsu. Oczywiscie to nie oznacza, ze teraz
nastgpi odwrdcenie trendu spadkowego. Realizacja zasiegu jest ostrzezeniem i z tego poziomu moze nastgpic
wieksza korekta. Mozna wiec zacie$ni¢ nieco zlecenia obronne na krétkich pozycjach. Agresywni gracze moga
probowac otwierac dtugie pozycje z bliskim stop lossem. Najblizszym oporem bedzie strefa 1,5915-26.
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Trwajacy od marca 2009 impuls wzrostowy na S&P500 jest juz bardzo "dojrzaty statystycznie" . W ciggu 9
miesiecy indeks zyskat blisko 70% od dotka. Poprzedzajacy wzrosty krach byt praktycznie bezprecedensowy, co
zmniejsza wage analizy statystycznej. Mimo to sygnaty ptyngce z miedzyrynkowej analizy technicznej wskazuja
na mozliwosé wystapienia 7%-10% korekty spadkowej w najblizszych miesigcach. W analogicznej sytuacji w
2004 roku korekta miata zasieg okoto 100 punktow (8,6%). S&P500 poruszat sie w szerokim trendzie bocznym
przez po6t roku. Drugi wykres przedstawia wykres kontynuacyjny kontraktéw na obligacjie 10 letnie.

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.



