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Ciecia w USA odcisnely pietno na sprzedazy

W tym tygodniu eurodolar testowat 200-dniowg S$rednig
kroczacg w okolicach 1,3140. Atak na ten poziom oporu
odbywat sie przy wykupieniu rynku — wskaznik RSI(14) dla
interwatu godzinowego wynosit wtedy 77 pkt. Obecnie kurs
znajduje sie w poblizu 1,3080.

Euroland: Stabsze nastroje na rynkach

Publikacja indeksu Sentix jest dowodem na pogarszanie sie
nastrojéw na rynkach finansowych. Gtéwng przyczyng spad-
ku indeksu byt kryzys w gospodarce stanowigcej zaledwie
0,2 proc. PKB strefy euro, czyli na Cyprze. Wydaje sie, ze
przywigzywanie az tak duzej uwagi do jednej z najmniej-
szych gospodarek nie powinno mie¢ racji bytu. Na spadek

indeksu, ktory wynidst wiecej niz oczekiwania rynku, nato- o

zyfa sie rowniez niestabilno$¢ polityczna we Wloszech oraz
stabe dane makro z Eurolandu. Przypomnijmy, ze w ciggu
ostatniego miesigca bylismy Swiadkami stabszych odczytéw.
Przyktadem sg indeksy PMI dla przemystu oraz dla ustug we
Francji, Niemczech i w strefie euro, ktdre nie sprostaty
oczekiwaniom rynku. Pogorszyt sie réwniez wskaznik insty-

tutu Ifo obrazujacy nastroje wsrdd ok. 7000 tys. niemiec-
kich przedsiebiorcéw. Ostatni odczyt indeksu Ifo powinna -
przetozy¢ sie na nizszy odczyt wskaznika ZEW, ktérego war- ..

tos$¢ poznamy w najblizszy wtorek.

USA: Protokot FOMC nic nie zmienit

Publikacja protokotu z posiedzenia FOMC nie przyniosta zad-
nych zmian w naszej wiedzy o postrzeganiu amerykanskiej
gospodarki przez witadze monetarne USA. Cze$¢ cztonkdw
FOMC wyraza zaniepokojenie w zwigzku ze zmniejszaniem
sie korzysci z prowadzenia dalszego tagodzenia polityki mo-
netarnej oraz wzrostem kosztow QE. Z drugiej strony auto-
matyczne ciecia budzetowe, ktére weszty w zycie na poczat-

ku marca tego roku, spowolnig i tak niemrawe ozywienie w

Stanach Zjednoczonych. Pierwsze oznaki tzw. sequester
widac juz w danych o nastrojach konsumentéw — czy to jesli
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Rys. 3. USA: Sprzedaz detaliczna

Rys. 4. USA: Liczba wnioskow o zasitek dla bezrobotnych
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chodzi o wskazniki Uniwersytetu Michigan lub Conference
Board czy tez ,twarde” dane (sprzedaz detaliczna w marcu
spadta o -0,4 proc. m/m, po wzroscie w lutym o 1,1 proc.).
Innym czynnikiem przemawiajacym za dalsza kontynuacjg
QE sg stabe dane z rynku pracy, ktory jest jednym z dwoch
obok inflacji warunkiem reguly Evansa. Zesztotygodniowy
spadek zmiany zatrudnienia mdgt by¢ oczekiwany na bazie

nizszych wartosci subindekséw zatrudnienia w ISM dla =~ —

ustug, jednak odczyt ponizej 100 tys. byt duzym, negatyw-
nym zaskoczeniem.

Polska: RPP nie zaskoczyta

Kurs ztotego w stosunku do euro konczy tydzien na poziom
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4,11, natomiast wzgledem euro 3,13. Ztoty umocnit sie w

tym tygodniu prawie o 2 proc. wzgledem dolara.

Rada Polityki Pienieznej postanowita utrzymac stopy pro-

centowe na dotychczasowym poziomie. Decyzja ta byta
zgoda z naszymi oczekiwaniami. Cztonkowie RPP bedg kon-

centrowac sie na biezacej sytuacji gospodarczej, a jakiekol-
wiek zmiany stop procentowych mogtyby by¢ dokonane
jedynie w wypadku bardziej pesymistycznej projekcji infla-
cyjnej, ktdrg poznamy w lipcu. Przyspieszenie tempa wzro-
stu PKB nie daje podstaw do dalszych obnizek stop w Pol-
sce (nasza prognoza wzrostu PKB na II, III i IV kw. tego
roku to odpowiednio: 1,1, 1,5 i 1,8 proc. r/r). Przyszly ty-
dzien obfituje w odczyty danych makro. Pozwoli to na osta-
teczne szacunki PKB za I kw. 2013 r. W poniedziatek po-
znamy odczyt inflacji CPI za marzec. Spodziewamy sie
spadku tempa inflacji do 1,1 proc. r/r. Dodatkowo opubliko-
wane zostang dane o handlu zagranicznym, inflacji bazo-
wej, zatrudnieniu, wynagrodzeniach i produkcji przemysto-
wej. Na rodzimym rynku dtugu obserwujemy spadek ren-
townosci papierow skarbowych. Ostatni przetarg obligacii
10-letnich pokazat, ze inwestorzy nadal darzg Polske zaufa-
niem. Rentowno$¢ wyemitowanych papierdw wyniosta
3,515 proc. Inne rynki wschodzgce réwniez cieszg sie popu-
larnoscia, co jest zwigzane z niedawng decyzjg Bol o zwiek-
szeniu bazy monetarnej.
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Rys. 5. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
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Rys. 6. Wykres dzienny kursu USD/PLN

Last Price
WCZGB 4.7 09/12/22 (R1) 1752 +.020
WIGB 6 11/24/23 23/A (R2) 5.731 -.036
WPOLGB 4 10/25/23 (L1)  3.543 +.030

Rys. 7. Obligacje 10-letnie Czech, Wegier i Polski
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Rys. 8. Polska: Inflacja i stopy procentowe
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Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio
2013-04-15 04:00 CN Dynamika PKB r/r (%) I kw. 8 7,90
2013-04-15 04:00 CN Produkcja przemystowa r/r (%) marzec 10,1 10,30
2013-04-15 06:30 JP Produkcja przemystowa m/m (%) luty (ost.) -0,10
2013-04-15 06:30 JP Produkcja przemystowa r/r (%) luty (ost.) -11,00
2013-04-15 10:00 (074 Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld CZK) luty 5,2 6,00
2013-04-15 14:00 PL Inflacja CPI m/m (%) marzec 0,3 0,00
2013-04-15 14:00 PL Inflacja CPI r/r (%) marzec 1,1 1,30
2013-04-15 14:00 PL Saldo rachunku obrotéw biezacych (min EUR) luty -1525 -1546
2013-04-15 14:30 us Indeks NY Empire State (pkt.) kwiecien 7 9,24
2013-04-15 15:00 PL Wykonanie budzetu (%) marzec 61,00
2013-04-16 10:30 GB Inflacja bazowa r/r (%) marzec 2,3 2,30
2013-04-16 10:30 GB Inflacja CPI r/r (%) marzec 2,8 2,80
2013-04-16 10:30 GB Inflacja PPI r/r (%) marzec 2 2,30
2013-04-16 11:00 DE Indeks ZEW - ocena biezaca (pkt.) kwiecien 14 13,60
2013-04-16 11:00 DE Indeks ZEW - ocena perspektyw (pkt.) kwiecien 41 48,50
2013-04-16 11:00 =4 Inflacja bazowa r/r (%) marzec 14 1,30
2013-04-16 11:00 EZ Inflacja CPI m/m (%) marzec 1,2 1,20
2013-04-16 11:00 =4 Inflacja CPI r/r (%) marzec 1,7 1,80
2013-04-16 14:00 PL Inflacja bazowa r/r (%) marzec 1 1,10
2013-04-16 14:30 us Inflacja CPI m/m (%) marzec 0 0,70
2013-04-16 14:30 us Inflacja bazowa r/r (%) marzec 2 2,00
2013-04-16 14:30 us Inflacja CPI r/r (%) marzec 1,6 2,00
2013-04-16 14:30 us Inflacja bazowa m/m (%) marzec 0,2 0,20
2013-04-16 14:30 us Pozwolenia na budowe doméw m/m (%) marzec 0,6 3,90
2013-04-16 14:30 us Rozpoczete budowy doméw m/m (%) marzec 1,4 0,80
2013-04-16 14:30 us Pozwolenia na budowe domdw (tys.) marzec 945 939
2013-04-16 14:30 us Rozpoczete budowy doméw (tys.) marzec 930 917
2013-04-16 15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%) marzec 78,4 78,30
2013-04-16 15:15 us Produkcja przemystowa m/m (%) marzec 0,2 0,75
2013-04-17 00:45 \V4 Inflacja CPI kw./kw. (%) I kw. 0,5 -0,20
2013-04-17 00:45 Nz Inflacja CPI r/r (%) I kw. 0,9 0,90
2013-04-17 09:30 SE Decyzja ws. poziomu stép procentowych (%) kwiecien 1 1,00
2013-04-17 10:30 GB Stopa bezrobocia (%) luty 7,8 7,80
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Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio
2013-04-17 10:30 GB Liczba zarejestrowanych bezrobotnych (%) marzec 0 -1,50
2013-04-17 13:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) kwiecien (12) 4,50
2013-04-17 14:00 PL Zatrudnienie m/m (%) marzec -0,2 -0,20
2013-04-17 14:00 PL Zatrudnienie r/r (%) marzec -0,9 -0,80
2013-04-17 14:00 PL Wynagrodzenia m/m (%) marzec 4,3 0,80
2013-04-17 14:00 PL Wynagrodzenia r/r (%) marzec 2,5 4,00
2013-04-17 16:00 CA Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) kwiecien 1 1,00
2013-04-18 10:30 (€]:] Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem paliw r/r (%) marzec 0,9 3,30
2013-04-18 14:00 PL Produkcja przemystowa m/m (%) marzec 10 -2,80
2013-04-18 14:00 PL Produkcja przemystowa r/r (%) marzec -2,2 -2,10
2013-04-18 14:00 PL Inflacja PPI m/m (%) marzec 0 0,30
2013-04-18 14:00 PL Inflacja PPI r/r (%) marzec -0,4 -0,40
2013-04-18 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) kwiecien (13) 347 346
2013-04-18 16:00 VS Indeks wskaznikdw wyprdzedzajacych Conference Board (pkt.)  marzec 0,1 0,50
2013-04-18 16:00 us Indeks Filiadelfia Fed (pkt.) kwiecien 3 2,00
2013-04-19 08:00 DE Inflacja PPI m/m (%) marzec 0,1 -0,10
2013-04-19 08:00 DE Inflacja PPI r/r (%) marzec 0,7 1,20
2013-04-19 10:00 EZ Saldo rachunku obrotéw biezgcych (mld EUR) luty -4,50
2013-04-19 14:30 CA Inflacja CPI r/r (%) marzec 1,1 1,20
2013-04-19 14:30 CA Inflacja bazowa r/r (%) marzec 1,4 1,40
Departament Analiz:
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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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