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Potrzeba wiecej informacji?

Wiele oczekiwano po dzisiejszym raporcie z rynku pracy USA, a finalnie nie jesteSmy blizej odpowiedzi,
czy Fed zdecyduje sie na podwyzke stop procentowych jeszcze przed wakacjami. Z jednej strony trudno
doszuka¢ sie silnych argumentéw, by powréci¢ do sprzedazy dolara na rynku walutowym, ale ciezko tez
zyskac¢ przekonanie, ze juz nadszedt czas odwrotu.

Niski przyrost zatrudnienia w kwietniu na poziomie 160 tys. (prog. 200 tys.) byt rozczarowujacy i wstepnie
szkodzit dolarowi, ale reakcja nie utrzymata sie dtugo. Dane nie sg tragiczne, gdyz tempo przyrostu
miejsc pracy blisko 150 tys. wcigz gwarantuje utrzymanie stopy bezrobocia na stabilnym poziomie.
Ponadto trudno wyrokowa¢ o gwattowanym hamowaniu wzrostu zatrudnienia po zaledwie jednym
odczycie i sam Fed zapewne wstrzyma sie od wyciggania daleko idacych wnioskéw. Jednoczesnie
przedstawiciele banku centralnego z zadowoleniem przyjmg fakt, ze sytuacja na rynku pracy zaczeta

wymuszac wzrost dynamiki ptac (w kwietniu nastgpit wzrost do 2,5 proc. r/r z 2,3 proc. w marcu), ktory Zmiana procentowa (5 dni) kurséw walut G10 wzgledem USD.
z czasem powinien wspiera¢ odbicie inflacji. Mimo wszystko jednak Fed, ale i tez rynek, pozostaje Stan na 2016-05-06 17:58
w kropce odnosnie tego, czy w czerwcu zobaczymy podwyzke stop procentowych w USA. Potrzeba wiecej Zrodto: Bloomberg

informaciji, takich jak przysztotygodniowe dane o sprzedaz detalicznej.
Przyszly tydzien: sprzedaz detaliczna z USA, BoE, Norges Bank, rewizja ratingu Polski

Jesli chodzi o dane z USA, inwestorzy bedg mieli troche czasu na ,przetrawienie” raportu z rynku pracy,
zanim otrzymaja kolejna porcje kluczowych informacji. Dopiero w pigtek otrzymamy kwietniowe szacunki | "o i) v 10 2
sprzedazy detalicznej oraz wstepny odczyt indeksu nastrojow konsumentéw Uniwersytetu Michigan. Po ‘
sprzedazy oczekuje sie solidnego odbicia o 0,8 proc. m/m po rozczarowujgcych danych z marca (-0,3
proc.). Sprzedaz bazowa, brana do obliczen dynamiki PKB, ma wzrosng¢ o 0,3 proc. i tez bedzie

obserwowana jako zrédto informacji o sile konsumpcji na starcie drugiego kwartatu. Stabe wyniki nie tylko Il ||| || I ||| II ||| | |||||||| | |||||||||||"||I| |l|||||||||||| |||||||||||||
umniejszg szanse na podwyzke Fed przed wakacjami, ale wzmocnig rynkowa niepewno$¢ o sile i “|II T iflth i

gospodarki USA. Pod tym samym katem beda tez analizowane nastroje konsumentéw. Od indeksu ||||| |||| I

Michigan po spadku do 89,0 w ubiegtym miesigcu teraz spodziewany jest wzrost do 89,9.

W przysztym tygodniu bardziej niz dane moga sie liczy¢ komentarze cztonkéw Fed i ich interpretacja
raportu NFP. Sposrod gtosujgcych w tym roku mamy Mester, Rosengrena i George (wszyscy w czwartek).
Ponadto ustyszymy opinie Evansa (pon), Kashkariego (pon) i Williamsa (pt).

W strefie euro produkcja przemystowa (czw) i rewizja PKB (pt) nie sg pozycjami, ktére moga wyraznie
wpltyng¢ na euro. Z szeregdw ECB ustyszymy komentarze od wiceprezesa Constancio (pon, czw, pt),
Coeure (pon) i Nowotnego (sr), ale poki szanse na kolejny ruch ze strony banku pozostajg niskie, ich
wypowiedzi majg mate szanse na wplyniecie na kurs waluty. To ustawia ruchy na crossach pod dyktando
czynnikdw zewnetrznych.

160 tys. etatdw poza rolnictwem - to jeden z nizszych odczytdw
w ostatnich kwartatach.

W Wielkiej Brytanii na pierwszy planie jest decyzja Banku Anglii (czw), gdzie powszechnie oczekuje sie Zrodio: TMS Brokers, Bloomberg

braku zmian w polityce monetarnej (stopa procentowa 0,5 proc.). Bank przedstawi Raport o Inflacji, gdzie
po ostatniej serii rozczarowujgcych odczytdw z gospodarki, gotebie akcenty sg bardzo prawdopodobne.




TMS S Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT TYGODNIOWY

Przyszly tydzien : sprzedaz detaliczna z USA, BoE, Norges Bank, rewizja ratingu Polski

Dane o produkgji przemystowej za marzec ($r) moga by¢ chwilowo pozytywnym elementem, choé zauwazalny
jest powrot obaw o Brexit. Ryzyka dla funta przewazajg po negatywnej stronie.

W przysztym tygodniu posiedzenie przeprowadza takze bank centralny Norwegii (czw). Stopa depozytowa
powinna zosta¢ utrzymana na 0,5 proc., ale tutaj takze stabsze zestaw danych makro przemawia za gotebim
wydzwiekiem komunikatu. Jesli ceny surowcéw energetycznych pozostang w odwrocie, presja na NOK bedzie
sie nasila¢. Ponadto ze Szwecji mamy odczyty inflacji CPI (czw), gdzie stabszy odczyt bedzie miat wiekszy
wplyw na korone.

W Polsce mamy finalny odczyt CPI (czw) oraz szybki szacunek PKB za I kw. (pt). Dane jednak pozostang
w cieniu rewizji oceny kredytowej Polski przez agencje Moddy’s (pt). Niepewno$¢ decyzji bedzie generowata
podwyzszong zmienno$¢ na parach ztotowych, cho¢ finalnie nie wykluczamy rajdu ulgi, gdyz oczekujemy
jedynie obnizenia perspektywy ratingu, co niesie duzo mniejsze konsekwencje od tego, co rynek obecnie
wycenia.

Przyszty tydzien to takze wysyp danych z Chin. Juz w niedziele poznamy kwietniowe dane z handlu
zagranicznego, gdzie prawdopodobnie zobaczymy wygaszanie silnej dynamiki eksportu, gdyz kwiecien nie jest
juz obcigzony wahaniami zwianymi z obchodami Chinskiego Nowego Roku. Jesli dane bedg wyraznie stabsze,
ustawig sentyment rynkowy na poczatek tygodnia. Dalej, CPI (wt) powinien by¢ stabilny, podobnie jak
produkcja przemystowa (sb). W Japonii BoJ przedstawi protokdt z kwietniowego posiedzenia, na ktdérym bank
nie zdecydowat sie na luzowanie monetarne. Jesli tekst podkresli podwyzszona gotowos$¢ do reakcji na
kolejnych posiedzeniach, moze pojawi¢ sie impuls do sprzedazy jena.

Kalendarz w Australii i Nowej Zelandii nie zawiera pierwszorzednych publikacji. W Australii indeks zaufania
konsumentéw oraz dane o udzielonych kredytach hipotecznych ($r) nie powinny budzi¢ wiekszych emociji.
W Nowej Zelandii uwage zwracaja wystapienie prezesa RBNZ Wheelera ($r) oraz dane o sprzedazy detalicznej
(pt). Interesujace bedzie, jak Wheeler odniesie sie do potencjatu luzowania RBNZ w obliczu zaskakujacej
obnizki stop procentowych w Australii. Ogdlnie sadzimy, ze walutom z Antypodéw coraz trudniej bedzie
powrdci¢ do wzrostow. Kalendarz w Kanadzie jest ubogi z jedyng uwagg na danych o rozpoczetych budowach
doméw (pon). To skazuje CAD na podleganie pod szeroki sentyment i wahania cen ropy z przewaga
negatywnych impulsow.
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EUR/PLN wyzej w ostatnich dniach na obawach o ciecie ratingu Polski

] przez Moody's
Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg
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Wraca presja na AUD, NZD i CAD przy zahamowaniu
wzrostowych tendencji na rynku surowcéw. Tutaj AUD/USD na
tle spadajacej ceny rudy zelaza.

Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg
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da@tms.pl (+48) 22 2766243
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@tms.pl
Gtéwny Ekonomista Konrad Biatas - kbi@tms.pl
Analityk Techniczny Mikotaj Kszczotek = mks@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrddet informacji, TMS Brokers nie gwarantuje
kompletnosci, doktadnos$ci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw, z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak
rowniez uzytkownikéw serwisdéw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie
rekomendacji, prognoz, przewidywan i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje
dotyczace TMS Brokers, zasad sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okresSlenia odbiorcow rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktow intereséw, jak réwniez
czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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