RAPORT TYGODNIOWY

Impas polityczny nie zostat przetamany

W ubiegtym tygodniu dolar amerykanski zyskat wobec wspdl-
nej waluty. Kurs EUR/USD odnotowat minimum na 1,3485.
Notowania jednak pozostaty w ponad trzytygodniowym
trendzie bocznym miedzy 1,3460 a 1,3640. Wieksze zmiany
nie zaszly réwniez w notowaniach ztotego. Kurs EUR/PLN

mozolnie osuwa si¢ w dét — w ubiegtym tygodniu odnotowat —
minimum na 4,18, natomiast USD/PLN stabilizowat sie mig-

dzy 3,08 a 3,11. Uwazamy jednak, ze w najblizszych dniach
notowania par dolarowych wejdg w bardziej jednoznaczne
trendy. Sadzimy, ze nawet tymczasowe porozumienie
ws. limitu zadtuzenia wywota umocnienie amerykanskiego
dolara, spadki kursu EUR/USD w kierunku 1,34, a USD/PLN
do 3,14. EUR/PLN natomiast powinien pozosta¢ w przedziale
4,18 — 4,21.

USA: Nowy szef Fed i polityczny impas

Zakonczyt sie okres spekulacji na temat nowego szefa Fed.

Prezydent Barack Obama oficjalnie nominowat na to stanowi-

sko obecng wice prezes Rezerwy Federalnej Yanet Yellen. J
Jej poglady uwazane sg za jeszcze bardziej gotebie
od Bena Bernanke (ktorego zastgpi 1 stycznia przysziego .

roku) oraz uznawana jest za jednego z najwiekszych zwolen-
nikow obecnego luzowania ilosciowego. Teoretycznie wiec jej
nominacja powinna negatywnie oddziatywa¢ na wartos¢ ame-

rykanskiej waluty, niemniej jednak taka decyzja byta oczeki- -

wana juz od diuzszego czasu, dlatego tez naszym zdaniem,

uczestnicy rynku zdazyli ja w pemni zdyskontowa¢ w kursie

dolara. Co ciekawe nominacja Yellen moze miec¢ najwiekszy
wpltyw na notowania japonskiego jena. Po ogtoszeniu nomi-
nacji Koichi Hamada — jeden z doradcow premiera Shinzo
Abe oraz architektéw polityki ,Abenomics” powiedziat,
ze wydtuzajgcy sie okres luzowania ilosciowego w Stanach
Zjednoczonych (ktdry stat sie bardziej prawdopodobny

po nominacji Yellen) zwieksza ryzyko umocnienia zamiast

ostabienia japonskiej waluty, czyli moze wywotaé odwrotny
skutek od pozadanego przez premiera Abe.
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD
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Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD

LaﬂPrite
Bt  ichigan Survey ofConsumer Confidence Senfinent. (R1) 752 -2
Rt e B G e S 5010 (1) 70 210

T WA U 4% 1 4% S 63 GBI K 900 W80 1 DL 1 39 351 4% S 6 1§ YW W O ool Ua Y8 31 4% S e 1 e om0 3
s [

P
.»’k'l

N ||| i i
ll‘“w H I“
lemh(l‘) ’ ||' ]
rpn"»("h' I ' ™ e .

Rys. 4Wykres dzienny kursu USD/JPY
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Gdyby wiec nowy szef Fed sygnalizowat che¢ kontynuacji
QE3 w obecnym ksztatcie, nie mozna wykluczy¢ kolejnych
dziatan rzadu oraz Banku Japonii nakierowanych na osta-
bienie jena.

Spotkanie prezydenta USA Baracka Obamy z przedstawicie-
lami Partii Republikanskiej i Izby Reprezentantéw dato na-

dzieje na szybkie przetamanie impasu politycznego. Liderzy e
Republikanéw zaproponowali by podnieé¢ limit zadtuzenia ~

na szes¢ tygodni (do 22 listopada), jednak wstepnie propo-
zycCja zostata odrzucona przez Baracka Obame, gdyz nie
przewiduje ona przywrocenia petni dziatalnosci rzadu. Tak

jak wielokrotnie pisaliSmy uwazamy, ze wypracowanie kom- |

promisu powinno wptyng¢ na umocnienie amerykanskiej
waluty, gdyz przyblizy ono termin rozpoczecia wychodzenia
z QE3. Sadzimy réwniez, ze chwilowo powinno zmniejszy¢
rynkowg awersje do ryzyka i przetozy¢ sie na wzrost warto-

4ci aktywéw uznawanych za nieco bardziej ryzykowne. W oot

krotkim terminie na poprawie sentymentu powinien skorzy-

sta¢ réwniez polski zloty. Wraz jednak ze zblizaniem sie m

widma rozpoczecia zmniejszania luzowania ilosciowego pro-

wadzonego przez Fed, ztoty ponownie powinien znalez¢ sie

pod presja.

W. Brytania: Bank Anglii nie zmienia polityki
Zgodnie z oczekiwaniami Bank Anglii nie dokonat zadnych
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Rys. 5. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
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Rys. 6. Wykres dZ|enny kursu USD/PLN
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Bank of nglan Asset Purchase Program Target Amour w\(u)zma nch

zmian w polityce monetarnej. Ponadto dane makro, ktére —;

wcigz wskazujg na nabierajgce tempa ozywienie w brytyj-
skiej gospodarce oraz utrzymujgca sie spora przestrzen do
spadkow stopy bezrobocia do zamierzonego przez BoE po-
ziomu (7 proc.) wskazuja, ze parametry polityki pienieznej
pozostang bez zmian jeszcze przez diuzszy okres czasu.
Sadzimy, Ze rozpoczety dwa tygodnie temu spadek wartosci
funta szterlinga, w najblizszych dniach utrzyma sie. Wplyw

na to moze mie¢ przedtuzajaca sie korekta ostatniej popra-

wy w danych makro oraz przetamanie politycznego pata w

USA. Spadki kursu GBP/USD mogg siegna¢ poziomu 1,57, @ =

wzrosty EUR/GBP 0,86.
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Rys. 8. Wykres dzienny kursu GBP/USD
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Wydarzenie Okres  Prognoza Pop:‘rized-

2013-10-12 CN Bilans handlu zagranicznego (mld USD) wrzesien 26,25 28,52

2013-10-12 CN Eksport r/r (%) wrzesien 5,50 7,20

2013-10-12 CN Import r/r (%) wrzesien 7,00 7,00
2013-10-14 03:30 CN Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 2,80 2,60
2013-10-14 03:30 CN Inflacja PPI r/r (%) wrzesien -1,40 -1,60
2013-10-14 11:00 (=4 Produkcja przemystowa r/r (%) sierpien -2,50 -2,10
2013-10-14 11:00 (=4 Produkcja przemystowa m/m (%) sierpien 0,80 -1,50
2013-10-15 06:30 JP Produkcja przemystowa m/m (%) sigagggﬁ -0,70
2013-10-15 06:30 » Produkcja przemystowa r/r (%) Si(eorfti_‘;r" -0,20
2013-10-15 08:45 FR Inflacja HICP r/r (%) wrzesien 1,00 1,00
2013-10-15 09:00 HU Produkcja przemystowa r/r (%) si(eorspti.e):h 0,90
2013-10-15 10:30 (€]:] Inflacja bazowa r/r (%) wrzesien 2,00 2,00
2013-10-15 10:30 GB Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 2,60 2,70
2013-10-15 10:30 GB Inflacja PPI r/r (%) wrzesien 1,30 1,60
2013-10-15 11:00 DE Indeks ZEW - ocena biezaca (pkt.) pazdziernik 31,30 30,60
2013-10-15 11:00 DE Indeks ZEW - ocena perspektyw (pkt.) pazdziernik 49,60 49,60
2013-10-15 14:00 PL Inflacja CPI m/m (%) wrzesien 0,10 -0,30
2013-10-15 14:00 PL Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 1,10 1,10
2013-10-15 14:30 us Indeks NY Empire State (pkt.) pazdziernik 8,00 6,29
2013-10-15 15:00 PL Wykonanie budzetu (%) wrzesien 75,40
2013-10-15 23:45 NZ Inflacja CPI kw./kw. (%) III kw. 0,70 0,20
2013-10-15 23:45 NZ Inflacja CPI r/r (%) III kw. 1,20 0,70
2013-10-16 10:30 GB Stopa bezrobocia (%) sierpien 7,70 7,70
2013-10-16 10:30 (€]:] Liczba zarejestrowanych bezrobotnych (%) wrzesien -25,00 -32,60
2013-10-16 11:00 EZ Inflacja bazowa r/r (%) Wg‘:f')e” 1,00 1,00
2013-10-16 11:00 =4 Inflacja CPI m/m (%) wrzesien 0,50 0,50
2013-10-16 11:00 4 Inflacja CPI r/r (%) Wzéif')e” 1,10 1,10
2013-10-16 13:00 us Liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny (%) pai?file)mik 1,30
2013-10-16 14:00 PL Zatrudnienie m/m (%) wrzesien 0,10 0,10
2013-10-16 14:00 PL Zatrudnienie r/r (%) wrzesien -0,30 -0,50
2013-10-16 14:00 PL Wynagrodzenia m/m (%) wrzesien -0,20 -1,80
2013-10-16 14:00 PL Wynagrodzenia r/r (%) wrzesien 3,10 2,00
2013-10-16 14:00 PL Inflacja bazowa r/r (%) wrzesien 1,50 1,40
2013-10-17 09:30 SE Stopa bezrobocia (%) wrzesien 7,50 7,30
2013-10-17 10:00 EZ Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld EUR) sierpien 26,60
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Wydarzenie Okres  Prognoza Pop:‘rized-
2013-10-17 10:30 GB Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem paliw r/r (%) wrzesien 2,20 2,30
2013-10-17 14:00 PL Produkcja przemystowa m/m (%) wrzesien 10,40 -4,50
2013-10-17 14:00 PL Produkcja przemystowa r/r (%) wrzesien 7,05 2,20
2013-10-17 14:00 PL Inflacja PPI m/m (%) wrzesien 0,20 -0,30
2013-10-17 14:00 PL Inflacja PPI r/r (%) wrzesien -1,40 -1,10
2013-10-17 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) pait(jlzize;rnik 341,00 374,00
2013-10-17 16:00 us Indeks Filiadelfia Fed (pkt.) pazdziernik 15,00 22,30
2013-10-18 04:00 CN Dynamika PKB r/r (%) III kw. 7,80 7,50
2013-10-18 04:00 CN Produkcja przemystowa r/r (%) wrzesien 10,20 10,40
2013-10-18 14:30 CA Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 1,00 1,10
2013-10-18 14:30 CA Inflacja bazowa r/r (%) wrzesien 1,30 1,30

Departament Analiz:

Tel: +48 (22) 529 76 38

Bartosz Sawicki Analityk, e-mail: bs@tms.pl
Szymon Zajkowski Analityk, e-mail: sz@tms.pl
Marcin Pietrzak Miodszy Analityk, e-mail: mpi@tms.pl

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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