RAPORT TYGODNIOWY

Fed i ECB nie daly wskazowek

Po dynamicznym ruchu wzrostowym wywotanym gorszymi
danymi z rynku pracy eurodolar konczy tydzien na poziomie
zaledwie 40 pipsdéw nizszym niz na poczatku tego tygodnia.
Obecnie kurs znajduje sie na 1,3260.

Obecny tydzien obfitowat w znaczng liczbe wydarzen i od-
czytow, ktore mialy duze znaczenie dla rynkéw finanso-
wych. Decyzje ws. stop procentowych podejmowaty wiadze
monetarne Stanéw Zjednoczonych, strefy euro oraz Wielkiej
Brytanii. Zgodnie z oczekiwaniami zaden z bankéw nie po-
stanowit zmieni¢ parametrow polityki pienieznej, cho¢ za-
rowno podczas konferencji prasowych czy tez w komunika-
tach publikowanych po posiedzeniach padty stowa, ktore
warto doktadniej przeanalizowac.

W komunikacie FOMC podkreslit, ze inflacja uporczywie
utrzymujaca sie na poziomie ponizej mandatu Fed, czyli 2
proc. moze by¢ zagrozeniem dla gospodarki. W dalszej cze-
$ci czytamy jednak, ze cztonkowie Komitetu wierzg w po-
wrot inflacji do celu w $rednim terminie. Pojawienie sie tego
fragmentu w komunikacie jest zgodne z zgdaniami Jamesa
Bullarda, prezesa Fed z St. Louis, ktory w zesztym miesigcu
kwestionowat brak takiej wzmianki w komunikacie. Rynek
wyczekiwat wskazéwek dotyczacych wygaszania QE3, jed-
nak FOMC nie zdecydowat sie na takg obietnice. Oznacza to,
ze ograniczenie skali skupu aktywdéw jest uwarunkowane
danymi makroekonomicznymi. Uwazamy, ze obecne, pozy-
tywne odczyty dajg podstawy do tego, aby Fed juz we wrze-
$niu tego roku zaczat normalizowac polityke pieniezng. Przy-
pomnijmy, ze szacunkowy odczyt zannualizowanej kwartal-
nej dynamiki PKB za II kw. wynidst 1,7 proc., podczas gdy
oczekiwania wynosity zaledwie 1 proc. Gtéwnym czynnikiem
odpowiadajgcym za wzrost PKB jest konsumpcja prywatna,
ktérej wzrost o 1,8 proc. pokazuje Z kolei najwazniejszy
barometr koniunktury w amerykanskiej gospodarce, czyli
indeks ISM dla przemystu wzrdst az o 5,4 pkt. do 55,4 pkt.,
co jest najwyzszym poziomem od kwietnia 2011 r. Bardzo
pozytywne sg tez trajektorie sktadowych tego wskaznika —
subindeks produkcji wzrdst o ponad 11 pkt. do 65,0 pkt., co
jest dobrym prognostykiem dla produkcji przemystowe;j.
Sktadowa odpowiadajaca za nowe zamowienia wzrosta do
58,3 pkt. co jest kolejnym argumentem za wzrostami pro-
dukcji w nastepnych miesigcach. Dopetnieniem pozytywne-
go obrazu mogty by¢ dane z rynku pracy, jednak wypadty

TMS FgBrokers

DOM MAKLERSHK

2013-08-02 16:36

gru0l cze03 gru04 czel6 grul7 czeD9 grulld czel2
Rys 3. USA: Rynek pracy

5 —— Philly Fed

1M dia przemystu
40 -

30 - A
20 - "I\Jl)\\ﬁvw

. 9

T | . il E
12 -FQAI.J j“'ll "Ww‘m J\‘F | . Mjﬁ ]f A ﬁ

_EU_
grull =zel3 grul4 welf grul? wel9 grull weill

Rys. 4. USA: Sektor przemystowy

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. (22) 529 76 30, fax (22) 529 76 39, dommaklerski@tms.pl, www.tms.pl

Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD
LInW Wn o F‘i " | |||\Lpill«r LW
i sl T ' W] |
i J"‘ i f ' | %‘n i |
'\ ,Jl“w«w“‘w' .ﬂ » l‘ e i y [
fio i I
b o |
o
[
Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
—— Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym
400 —— Raport ADP - 400
200 'ﬂl | e )d\,’p\ ;\L L 200
. ). [ ) Nl
W WY
0 Wﬂl W / a ?ﬂ\ —— ; 0
R |
-200 - I \.\ ﬁi - -200
400 - - 400
|
600 - . - 600
-800 - - -800
-1000 - - 1000

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spotka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.530.560 zt, kapitat wptacony: 3.530.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



RAPORT TYGODNIOWY

one gorzej od oczekiwan.

W przypadku wtadz monetarnych strefy euro nie ustyszeli-
Smy szczegotow dotyczacych forward guidance prezes ECB
Mario Draghi podkreslit, ze poziom niskich stop bedzie utrzy-
mywany nisko dopdki prognozy inflacji nie wykazg wzrostu
cen na poziomie 2 proc. Rada Prezesow stwierdzita rowniez,
ze oczekiwania na wzrost stawek rynku pienieznego sg zbyt
wczesne. Istotne jest rowniez podkreslenie przez prezesa
ECB zbyt wczesnych oczekiwan inwestoréow na wzrost sta-
wek rynku pienieznego. Mario Draghi zauwazyt réwniez, ze
obecnie obserwowane odbicie w tzw. ,miekkich” danych
makro takich jak indeksy PMI wystarczy jedynie do utrzyma-
nia aktywnosci gospodarczej na obecnym poziomie, a nie do
jej ozywienia. Warto przypomnieé, ze wzrosty PMI nastepu-
ja z niskich pozioméw i warto$¢ tego wskaznika na poziomie
50,3 pkt. (strefa euro) czy 50,7 pkt. (Niemcy) tak naprawde
oznaczajg jedynie utrzymanie status guo.

Polska: PMI wskazuje na odbicie w przemysle

Ztoty w tym tygodniu umocnit sie wzgledem euro i znajduje |

sie na 4,2350. Wskaznik RSI(14) obliczany dla interwatu

godzinowego zbliza sie do granicy 30 pkt., co oznacza, ze 7

rynek powoli staje sie wyprzedany. Najblizsze dni powinny
przynies¢ ostabienie walut emerging markets w tym ziote-
go, co bedzie poktosiem wzrastajgcej sity dolara amerykan-
skiego. W zahamowaniu deprecjacji rodzimej waluty pomac
mogqa dobre dane z gospodarki — w tym produkcja przemy-
stowa.

PMI dla Polski wzrdst powyzej konsensusu (49,8 pkt.) oraz
naszej prognozy (50 pkt.) i wynidst 51,1 pkt. Jest to trzeci
wzrost z rzedu a jego dynamika jest jedng z najwiekszych
od ponad trzech lat. Wzrost indeksu konczy zatem trwajaca
od pietnastu miesiecy serie odczytow ponizej 50 pkt., ktore
oznaczaty pogarszanie warunkéw w sektorze przemysto-
wym. Dane podawane przez Markit Economics sugerujg, ze
rosnie optymizm wsérdd przedsiebiorcow, co z kolei przetozy
sie na poprawe na rynku pracy i wzrost naktadow brutto na
srodki trwate (w II kw. wg naszych szacunkow skurczyly sie
one o 3,5 proc. r/r). W pobudzeniu inwestycji z pewnoscig
pomoze wzrost zamowien, a te wzrosty po raz drugi z rzedu
i rownie dynamicznie jak caty wskaznik. Potwierdzeniem
tego trendu powinny byc¢ lepsze dane o nowych zamoéwie-
niach publikowane przez GUS — wskaznik ten po odnotowa-
niu dotka w lutym tego roku wzrasta, jednak dynamika
nadal znajduje sie ponizej zera.
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Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio

2013-08-05 03:30 AU Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec 0,40 0,10
2013-08-05 09:00 (074 Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec -0,50 1,20
2013-08-05 09:50 FR Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec (ost.) 48,30 48,30
2013-08-05 09:55 DE Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec (ost.) 52,50 52,50
2013-08-05 10:00 =4 Indeks Composite PMI (pkt.) lipiec (ost.) 50,40 50,40
2013-08-05 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec (ost.) 49,60 49,60
2013-08-05 10:30 =4 Indeks Sentix (pkt.) sierpien -10,00 -12,57
2013-08-05 10:30 GB Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec 57,40 56,90
2013-08-05 11:00 EZ Sprzedaz detaliczna m/m (%) czerwiec -0,70 1,00
2013-08-05 11:00 =4 Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec -1,30 -0,10
2013-08-05 16:00 us Indeks ISM dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec 53,00 52,20
2013-08-06 03:30 AU Bilans handlu zagranicznego (min AUD) czerwiec 800,00 670,00
2013-08-06 06:30 AU Decyzja ws. poziomu stép procentowych (%) sierpien 2,50 2,75
2013-08-06 09:00 (074 Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec -2,50 -2,20
2013-08-06 09:00 cz Bilans handlu zagranicznego (mld CZK) czerwiec 31,20 28,79
2013-08-06 09:00 [ Produkcja przemystowa r/r (%) Cz(‘jvr;’:";c -0,10 2,10
2013-08-06 10:00 IT Inflacja HICP r/r (%) czerwiec -3,70 -4,20
2013-08-06 10:30 (€]:] Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec 0,80 -2,30
2013-08-06 11:00 IT Dynamika PKB kw./kw. (%) IT kw. (wst.) -0,40 -0,60
2013-08-06 11:00 IT Dynamika PKB r/r (%) IT kw. (wst.) -2,20 -2,40
2013-08-06 12:00 DE Nowe zamdwienia przemystowe r/r (%) czerwiec 0,10 -2,00
2013-08-06 12:00 DE Nowe zamdwienia przemystowe m/m (%) czerwiec 1,00 -1,30
2013-08-06 14:30 CA Bilans handlu zagranicznego (mld CAD) czerwiec -0,52 -0,30
2013-08-06 14:30 us Bilans handlu zagranicznego (mld USD) czerwiec -43,50 -45,03
2013-08-07 00:45 \V4 Stopa bezrobocia (%) 11 kw. 6,30 6,20
2013-08-07 09:00 CH Rezerwy walutowe (mln CHF) lipiec 431,00 434763,85
2013-08-07 09:15 CH Inflacja CPI r/r (%) lipiec -0,10 -0,10
2013-08-07 12:00 DE Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec -0,40 -1,00
2013-08-07 12:00 DE Produkcja przemystowa m/m (%) czerwiec 0,20 -1,00
2013-08-07 13:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) sierpien ( 2) -3,70
2013-08-07 14:00 PL Rezerwy walutowe (min USD) lipiec 106915,00
2013-08-07 16:00 CA Indeks Ivey PMI (pkt.) lipiec 56,00 55,30
2013-08-08 00:00 CN Bilans handlu zagranicznego (mld USD) lipiec 25,95 27,12
2013-08-08 00:00 CN Eksport r/r (%) lipiec 1,50 -3,10
2013-08-08 00:00 CN Import r/r (%) lipiec 1,00 -0,70

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. (22) 529 76 30, fax (22) 529 76 39, dommaklerski@tms.pl, www.tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spotka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.530.560 zt, kapitat wptacony: 3.530.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



TMS FgBrokers
RAPORT TYGODNIOWY

2013-08-02 16:36

Wydarzenie Prognoza Poprzednio
2013-08-08 00:00 Jp Decyzja ws. poziomu stép procentowych (%) sierpien 0,10
2013-08-08 01:50 JP Saldo rachunku obrotéw biezgcych (mid JPY) czerwiec 396,50 540,70
2013-08-08 01:50 JP Bilans handlu zagranicznego (mlid JPY) czerwiec -128,70 -906,70
2013-08-08 03:30 AU Stopa bezrobocia (%) lipiec 5,80 5,70
2013-08-08 07:45 CH Stopa bezrobocia (%) lipiec 2,90 2,90
2013-08-08 08:00 DE Eksport m/m (%) czerwiec 1,00 -2,00
2013-08-08 08:00 DE Import m/m (%) czerwiec 0,50 1,40
2013-08-08 08:00 DE Saldo rachunku obrotéw biezgcych (mid EUR) czerwiec 16,00 11,20
2013-08-08 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) sierpien ( 3) 335,00 326,00
2013-08-09 03:30 CN Inflacja CPI r/r (%) lipiec 2,80 2,70
2013-08-09 03:30 CN Inflacja PPI r/r (%) lipiec -2,10 -2,70
2013-08-09 07:30 CN Produkcja przemystowa r/r (%) lipiec 9,00 8,90
2013-08-09 08:45 FR Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec 1,50 0,40
2013-08-09 09:00 cz Inflacja CPI r/r (%) lipiec 1,60 1,60
2013-08-09 09:00 HU Bilans handlu zagranicznego (min EUR) maj (ost.) 641,40
2013-08-09 10:00 NO Inflacja CPI r/r (%) lipiec 2,30 2,10
2013-08-09 14:15 CA Rozpoczete budowy doméw (tys.) lipiec 191,00 199,59
2013-08-09 14:30 CA Zmiana w zatrudnieniu (tys.) lipiec 6,00 -0,40
2013-08-09 14:30 CA Stopa bezrobocia (%) lipiec 7,10 7,10
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Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, choC sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet
informacji, TMS Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientow,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikéw serwisow informacyjnych, w tym serwiséw internetowych
udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialno$ci za dziatania podjete na podstawie rekomendacji, prognoz, przewidywan i jakichkol-
wiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw
interesow, jak réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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