RAPORT TYGODNIOWY

Tydzien interwencji stownych

W ubiegtym tygodniu bezsprzecznie najwazniejszymi wydarze-
niami (ktére rowniez skutkowaty najsilniejszymi ruchami
na rynku walutowym) byty wypowiedzi szefow wiadz monetar-
nych. Na rynkach bazowych inwestorzy przystuchiwali sie
stowom prezesa ECB Mario Draghiego oraz przysztego guberna-
tora Banku Anglii (obecnie szefa Banku kanady) Marka Carneya.
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Natomiast w naszym regionie uwage skupity stowa konferencje == :

prasowe po posiedzeniach Narodowego banku Czech oraz *=

Rady Polityki Pienieznej. Kurs EUR/USD w ubiegtym tygodniu
znizkowat maksymalnie do 1,3370. Zitoty w skali catego
tygodnia ostabit sie wobec dolara i nieznacznie zyskat wobec
euro. Kurs EUR/PLN tydzien zakonczyt tuz pod 4,16, a USD/PLN
na 3,1050.

Strefa euro: silne euro grozi dezinflacja

Zgodnie z oczekiwaniami ECB nie zmienit stop procentowych
(gtéwna: 0,75 proc.). Podczas konferencji prasowej Mario
Draghi jednak postuzyt sie jednym z najskuteczniejszych
i najczesciej uzywanych w ostatnich miesigcach narzedziem ECB
— interwencja stowng. Draghi swojg wypowiedzig sttumit ostat-
nie zacieSnienie warunkow monetarnych — obnizyla sie eurowa
krzywa swapowa, a euro stracito na wartosci. Prezes ECB
powiedziat m.in., ze wzrost krétkoterminowych, rynkowych stop
procentowych to oznaka wzrostu zaufania na rynku. Dodat
jednak, ze Bank w razie potrzeby gotéw jest ponownie dostar-
czy¢ ptynnosci. Natomiast w kontekscie kursu walutowego
Draghi nieoczekiwanie stwierdzit, ze mocne euro niesie ryzyko
dezinflacji. Sytuacja ta przypomina nieco konferencje z wrzesnia
ubiegtego roku, kiedy to Draghi ogtosit gotowos¢ ECB do rozpo-
czecia nielimitowanego skupu obligacji peryferyjnych krajow
strefy euro (OMT). W ten sposdéb ECB wptynat na znaczny
spadek rentownosci obligacji Hiszpanii i Wioch nie kupujac
ani jednego papieru skarbowego tych krajow.

W. Brytania: Funt zyskatl po stowa przysziego szefa BoE
Bank Anglii zgodnie z oczekiwaniami pozostawit stopy procento-
we na dotychczasowym poziomie (gtdwna stopa: 0,5 proc.).
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD
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Rys. 2. Stopy ECB i inflacja w strefie euro
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Rys. 3. Swapy stopy procentowej w Eurolandzie
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Rys. 4. Odchylenie (proc.) kursu REER od dla wybranych walut G10
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aktywow (jego wartos¢ pozostaje na poziomie 375 mld funtow).
Mark Carney, ktory zostanie gubernatorem Banku Anglii w lipcu
tego roku, odpowiadajac na pytania brytyjskiej Komisji Skarbu
co prawda starat sie zachowac neutralny ton, jednak jego stowa 3 -
wywotaty duzg zmiennos¢ na parze GBP/USD. Funt dynamicznie , |

zyskat na wartosci pod wptywem stow, ktore zinterpretowane

zostat jako przekonanie Carneya o koniecznosci wycofania sie
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Kurs GBP/USD w ciggu kilku minut wzrést o 100 pipsow.

Rys. 5. Stopa procentowa BoE i wartos¢ skupu aktywow
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Rada Polityki Pienieznej obnizyta stopy o 25 pb i zgodnie 45 -
z naszymi oczekiwaniami wyraznie zasygnalizowata mozliwos¢ 4
zastopowania trwajacej od listopada serii redukcji kosztu pienig- -
dza. Jesienig, przed rozpoczeciem fagodzenia wiadze monetarne
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chciaty zapoznac z trescig projekcji inflacyjnych, teraz kiedy cykl il

zdaje sie dobiegac konca spodziewamy sie podobnego scenariu-
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procentowej na poziomie 3,75 proc. na marcowym posiedzeniu. Rys. 6. Kurs EUR/PLN i réznica krzywych swapowych
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, . . . . Rys. 7. Wykres dzienny kursu USD/PLN
Wsrdd walut naszego regionu w ubiegtym tygodniu najsilniejsza Y Y Y

byta czeska korona. Narodowy Bank Czech co prawda pozosta- ke o
wit stopy procentowe bez zmian (gtéwna 0,05 proc.), jednak .,
wbrew oczekiwaniom czesci uczestnikdw rynku wiadze mone- .
tarne nie zapowiedziaty zastosowania niestandardowych metod -
stymulacji gospodarki, a wrecz przeciwnie szef CNB powiedziat, *
ze ostatnie ostabienie korony sprawia, ze dalsze luzowanie
monetarne staje sie mniej konieczne. Kurs EUR/CZK znizkowat
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Rys. 8. kursu EUR/PLN i CZK/PLN
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Wydarzenie (0] ({= Prognoza Poprzednio
2013-02-11 08:45 FR Produkcja przemystowa r/r (%) grudzien -2,10 -3,60
2013-02-11 09:00 (074 Inflacja CPI r/r (%) styczen 2,10 2,40
2013-02-11 10:00 NO Inflacja CPI r/r (%) styczen 1,10 1,40
2013-02-12 09:15 CH Inflacja CPI r/r (%) styczen 0 0
2013-02-12 10:00 (074 Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld CZK) grudzien -13,00 -2,01
2013-02-12 10:30 (€]:] Inflacja bazowa r/r (%) styczen 2,40 2,40
2013-02-12 10:30 (€]:] Inflacja CPI r/r (%) styczen 2,70 2,70
2013-02-12 10:30 GB Inflacja PPI r/r (%) styczen 2,00 2,20
2013-02-12 13:30 us Indeks nastrojow matych przedsiebiorstw NFIB (pkt.) styczen 89,00 88,00
2013-02-12 14:00 PL Saldo rachunku obrotéw biezacych (min EUR) grudzien -885,00 -1490,00
2013-02-13 09:30 SE Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) luty 1,00 1,00
2013-02-13 10:00 NO Dynamika PKB kw./kw. (%) IV kw. 0,40 -0,80
2013-02-13 11:00 Ez Produkcja przemystowa r/r (%) grudzien -2,30 -3,70
2013-02-13 11:00 Ez Produkcja przemystowa m/m (%) grudzien 0,20 -0,30
2013-02-13 13:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) luty ( 8) 3,40
2013-02-13 14:30 us Sprzedaz detaliczna m/m (%) styczen 0,10 0,50
2013-02-13 14:30 us Sprzedaz detaliczna z wytaczeniem aut i paliw m/m (%) styczen 0,30 0,60
2013-02-13 14:30 us Sprzedaz detaliczna z wylaczeniem aut m/m (%) styczen 0,10 0,30
2013-02-13 14:30 us Ceny importu r/r (%) styczen -0,80 -1,50
2013-02-14 00:00 JP Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) luty 0,10
2013-02-14 00:50 JP Annualizowana dynamika PKB (%) IV kw. (wst.) 0,40 -3,50
2013-02-14 00:50 P Dynamika PKB kw./kw. (%) IV kw. (wst.) 0,10 -0,90
2013-02-14 07:30 FR Dynamika PKB kw./kw. (%) IV kw. (wst.) -0,20 0,10
2013-02-14 07:30 FR Dynamika PKB r/r (%) IV kw. (wst.) -0,20 0,00
2013-02-14 08:00 DE Dynamika PKB r/r (%) IV kw. (wst.) 0,20 0,40
2013-02-14 08:00 DE Dynamika PKB kw./kw. (%) IV kw. (wst.) -0,50 0,20
2013-02-14 09:00 HU Produkcja przemystowa r/r (%) grudzien (ost.) -3
2013-02-14 09:00 HU Inflacja CPI r/r (%) styczen 3,90 5,00
2013-02-14 09:00 HU Dynamika PKB r/r (%) IV kw. (wst.) -1,90 -1,50
2013-02-14 10:00 IT Dynamika PKB kw./kw. (%) IV kw. (wst.) -0,60 -0,20
2013-02-14 10:00 IT Dynamika PKB r/r (%) IV kw. (wst.) 2,20 2,40
2013-02-14 11:00 4 Dynamika PKB kw./kw. (%) IV kw. (wst.) -0,40 -0,10
2013-02-14 11:00 4 Dynamika PKB r/r (%) IV kw. (wst.) -0,70 -0,60
2013-02-14 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) luty (9) 360,00 366
2013-02-15 05:30 JP Produkcja przemystowa m/m (%) grudzien (ost.) 2,50
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Wydarzenie (0] ({= Prognoza Poprzednio
2013-02-15 05:30 JP Produkcja przemystowa r/r (%) grudzien (ost.) -7,80
2013-02-15 10:30 GB Sprzedaz detaliczna z wytaczeniem paliw r/r (%) styczen 1,60 1,10
2013-02-15 14:00 PL Inflacja CPI m/m (%) styczen 0,30 0,10
2013-02-15 14:00 PL Inflacja CPI r/r (%) styczen 2 2
2013-02-15 14:30 us Indeks NY Empire State (pkt.) luty -2 -8
2013-02-15 15:00 PL Wykonanie budzetu (%) styczen 87,10
2013-02-15 15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%) styczen 78,90 78,80
2013-02-15 15:15 us Produkcja przemystowa m/m (%) styczen 0,20 0,26
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, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrodet
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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