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Przeglad wydarzen nastepnego tygodnia

Po tygodniowej posusze nastepne dni sg przepetnione waznymi odczytami makro. Na pierwszym planie bedzie
sprzedaz detaliczna z USA i PKB ze strefy euro, zaraz przed CPI z Wielkiej Brytanii i Kanady oraz raportem z rynku
pracy z Australii. Uwage przyciagng tez protokoty z posiedzenn FOMC i ECB. Dostaniemy takze pierwszy szacunek PKB
z Polski.

Przyszly tydzien: sprzedaz detaliczna z USA/NZ/Chin/WIlk. Bryt.,, PKB z Eurolandu/Polski, minutki
FOMC/ECB, CPI z Wik. Bryt./Kanady, rynek pracy Australii

W USA pierwsze miejsce zajmuje sprzedaz detaliczna (wt), gdzie spodziewane jest odbicie po rozczarowujacym
czerwcu. Wskazniki aktywnosci biznesu w rejonie Nowego Jorku (wt) i Filadelfii (czw) oraz indeks nastroju
konsumentéw Uniwersytetu Michigan (pt) pomoga oceni¢ kondycje gospodarki na przyszto$¢. Mocniejsze odczyty
mogg sktania¢ inwestoréw do wychodzenia z krétkich pozycji w USD gromadzonych w lipcu. W minutkach FOMC
najciekawsza bedzie dyskusja dotyczaca redukcji sumy bilansowej i potencjalnego startu tego procesu juz we
wrzesniu (nasza prognoza).

Sposrod danych makro ze strefy euro drugi odczyt PKB ($r) powinien potwierdzi¢ tempo 0,6 proc. k/k, podczas gdy
PKB (pon) i finalny szacunek inflacji (czw) bedg drugorzedne. W protokole po posiedzeniu ECB (czw) inwestorzy beda
zwraca¢ uwage na dyskusje dotyczacg kursu walutowego. Zwiekszone obawy decydentéw mogg stac sie podstawg
do sprzedazy EUR.

Z Wielkiej Brytanii otrzymamy CPI (wt), ptace i stope bezrobocia ($r) i sprzedaz detaliczng (czw). Z tego zestawu
najwiekszy wplyw moze mie¢ sprzedaz detaliczna, jesli wskaze na stabosS¢ ozywienia w poréwnaniu do innych
gospodarek europejskich. Dane o inflacji tracg przejéciowo na znaczeniu, gdyz jesteSmy dopiero co po publikacji
Raportu Inflacyjnego BoE. Pozytywne zaskoczenia beda odczuwalne w wycenie funta, ale sceptycznie podchodzimy
do gonienia tych ruchdw, predzej widzac tutaj okazje do sprzedazy.

W mniejszych gospodarkach uwaga moze dotyczy¢ szwedzkiej inflacji CPI (wt). Poprzedni odczyt za czerwiec wypadt
powyzej prognoz Riksbanku i kolejny silny wynik moze da¢ dodatkowy impuls dla SEK, cho¢ watpimy w jego
trwato$¢. Riksbank nie bedzie sie spieszyt z zacieSnianiem monetarnym, dopdki ECB nie zrobi pierwszy kroku, co
oznacza, ze polityka pieniezna jest ttumionym wsparciem dla waluty.

W Polsce mamy $wieto we wtorek, a dookota niego kilka odczytow makro za lipiec, cho¢ wieksza uwaga bedzie
przywigzana do szacunku flash dynamiki PKB za II kwartat ($r). Miesieczne wskazania sugerujg przyhamowanie
tempa wzgledem pierwszego kwartatu, ale prognozowany przez nas wynik na poziomie 3,8 proc. r/r powinien
potwierdza¢ silne fundamenty gospodarki. Dla ztotego jednak wiekszym problemem sa czynniki zewnetrzne i ostatni
spadek apetytu na aktywa ryzykowne. EUR/PLN wytamat sie z wakacyjnego marazmu ponad 4,27, a perspektywa
dtugiego weekendu (i nizszej ptynnosci) podnosi ryzyko dotarcia do 4,30.

Nastepny tydzien przynosi kilka raportdw z Japonii — PKB, produkcja przemystowa, bilans handlowy — cho¢ watpliwe,
aby wywarty one trwaty wptyw na jena. Napiecia geopolityczne wokot Korei Pétnocnej pomagajg w umocnieniu JPY
a brak wyrazniejszego odbicia USD (i rentownosci USA) ogranicza pole do ostabienia jena.
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Po dwoch miesigcach stabosci sprzedazy detalicznej, w lipcu
_ spodziewane jest odbicie.
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Przyszly tydzien: sprzedaz detaliczna z USA/NZ/Chin/WIk. Bryt., PKB z Eurolandu/Polski,

minutki FOMC/ECB, CPI z Wik. Bryt./Kanady, rynek pracy Australii

W kalendarzu z Australii najwazniejszy jest raport z rynku pracy (czw), gdzie oczekuje sie solidnego wzrostu
zatrudnienia przy stabilizacji stopy bezrobocia przy 5,6 proc. Protokét z posiedzenia RBA (wt) powinny przej$¢ bez
echa, gdyz ostatni Raport Polityki Monetarnej i przemdwienie prezesa Lowe’a dos¢ dogtebnie przedstawity
nastawienie banku. Rynek AUD bedzie tez $ledzit dane o produkgji przemystowej i sprzedazy detalicznej z Chin (pon),
po ktorych oczekuje sie dobrych odczytéw. Dane mogg da¢ paliwo do okresowego umocnienia AUD, ale przy
powrocie optymizmu wobec USD i rosnacej awersji do ryzyka bedzie ciezko o wypracowanie trwalszego ruchu.
W Nowej Zelandii gtéwng pozycjg jest sprzedaz detaliczna (pon), gdzie po serii stabszych odczytdw wiekszym
zaskoczeniem beda silniejsze dane.

Kanada przedstawi dane o inflacji CPI (pt) i wieksza niespodziankg bedzie wyzszy odczyt. Przy zaledwie dwoch
podwyzkach Banku Kanady wycenionych do konca przysztego roku jest spore pole wywarcia pozytywnego wptywu na
CAD.
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Pierwszy kwartat 2017 r. przyniést wyrazne odbicie
wzrostu PKB Polki, ktére powinno by¢ kontynuowane w
] IT kw.
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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, 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 serwiséw 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 odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktow intereséw, jak réwniez
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