RAPORT TYGODNIOWY

Korekta na eurodolarze

Kurs EUR/USD w tym tygodniu wykonaty ruch powrotny do
przetamanej wczesniej linii poprowadzonej od minimum z
lipca, ktora obecnie przebiega przy 1,35. Uwazamy, ze ten
poziom zostanie obroniony, co potwierdzajg silne sygnaty
sprzedazy widoczne na interwatach tygodniowym (objecie
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bessy) i miesiecznym (spadajgca gwiazda). Przemawiajg one

za przedtuzeniem znizek w kierunku 1,33 a nastepnie do 200

— sesyjnej Sredniej ruchomej (1,3220), gdzie nalezy liczy¢ sie
z silnym korekcyjnym odbiciem.

Stabosc japonskiej waluty

USD/JPY wzrdst powyzej poziomu 100 po raz pierwszy od
dwdch miesiecy. Na ostabienie jena prawdopodobnie wplyw
miato spowolnienie wzrostu gospodarczego w Japonii w III

kw. biezgcego roku, co wzmogto spekulacje o zwiekszeniu

pakietu stymulacyjnego przez Bank Japonii. Ten drugi czynni-
ki dodatkowo zyskuje na znaczeniu w sytuacji gdy nowa sze-
fowa Fed Janet Yellen sygnalizuje che¢ kontynuacji QE3, a co
za tym utrudnia pozadane przez japonski rzad ostabienie jena
wzgledem dolara. Uwazamy, ze w najblizszych tygodniach
kurs USD/JPY powinien pozosta¢ w trendzie bocznym, nie-
mniej jednak w przysztym roku, gdy Fed rozpocznie ograni-
czanie QE3, a BoJ zwiekszy program skupu aktywow, jen po-
winien dynamicznie traci¢ na wartosci. Nasza prognoza na 12
miesiecy zaktada wzrost kursu USD/JPY do poziomu 108.

Umochienie funta po danych z Wielkiej Brytanii

W tym tygodniu dane z brytyjskiej gospodarki pozwolity na
wzrost kursu GBP/USD powyzej 1,61. Zgodnie z oczekiwania-
mi stopa bezrobocia w spadta z 7,7 proc. do 7,6 proc. Wtadze
monetarne zakomunikowaty natomiast, ze 7- procentowe
bezrobocie, najprawdopodobniej zostanie osiagniete juz pod
koniec 2015, a nie w III kw. 2016 roku, jak oficjalnie zatozyly
w raporcie o inflacji z sierpnia. Jednoczes$nie zaznaczyty jed-
nak, ze osiggniecie 7-procentowej stopy bezrobocia nie musi
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD

W MI

Tty

N

¥

Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
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oznacza¢ natychmiastowego podniesienia stop procento-
wych, a jedynie otwiera droge do takiej decyzji. Zgodnie z
prognozami zawartymi w najnowszym raporcie o inflacji w
wyniku pozostawienia gtéwnej stopy na poziomie 0,5 proc.
inflacja pod koniec prognozowanego okresu znajdzie sie
jedynie minimalnie powyzej celu inflacyjnego, natomiast

wzrost gospodarczy i spadek bezrobocia bedg wyraznie
silniejsze niz w wypadku podniesienia stop.
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Polska: dynamika PKB przyspiesza e

Pozytywne dane naptynety réwniez z rodzimej gospodarki.
Wrzesien okazat sie juz széstym z kolei miesigcem nadwyz-

ki w obrotach towarowych z zagranicg. Tym razem eksport
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byt wyzszy od importu o 673 min euro. Od poczatku roku - ‘ rﬂﬁ ”

skumulowane saldo wymiany towarowej wynosi ponad 2

mld euro, czyli az o 6 mld wiecej niz w analogicznym okre-

sie roku poprzedniego. Dynamika PKB wyniosta 1,9 proc. w
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ujeciu rocznym. Odczyt byt wyzszy zaréwno od konsensusu —— =
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rynkowego (1,6 proc.) jak i naszych prognoz (1,7 proc.).
Nie przetozyto sie to jednak na inflacjg, ktora spowalnia, = s me o

Inflacja CPI wyniosta 0,8 proc. r/r. Doklada analiza po-
szczegoblnych komponentéw wskazuje na negatywne zasko-

czenie cenami zywnosci, ktdre wzrosty o 2,2 proc. w ujeciu

rocznym oraz spadty o 0,1 proc. w poréwnaniu z miesigcem | “l
poprzednim, famigc tym samym szablon sezonowosci (jest |

to pierwszy pazdziernik od 2001 r. w ktdérym ceny zywnosci -~
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W ujeciu miesigcznym spadty). Dane z Polski przetozyty sie “

na umocnienie polskiej waluty, ktorej jednak nie udato sie Rys. 7. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
wymazac osfabienia wzgledem euro z poczatku tygodnia.
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EUR/PLN, ktéry w poniedziatek odnotowat silne wzrosty w
okolice 4,22 w kolejnych dniach mozolnie schodzit do 4,18.
Problemy z odrobieniem spadkéw ztotego wpisujg sie we
wzrost awersji do ryzyka regionie EMEA. Obliczany przez
nas indeks apetytu na ryzyko wykazuje, ze sentyment in-
westorow wzgledem rynkdw wschodzacych przestat ulegaé
poprawie, do czego przyczynity sie dane rozwiewajace nie-

co obawy o negatywny wplyw paralizu administracji USA na &’

koniunkture i mniej tagodne od oczekiwan stanowisko Fed. Rys. 8. Polska: inflacja CPI i bazowa r/r
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Wydarzenie Prognoza P0|:‘rized-
2013-11-18 10:00 EZ Saldo rachunku obrotéw biezgcych (mld EUR) wrzesien 12,00
2013-11-19 10:00 \[0) Dynamika PKB kw./kw. (%) IIT kw. 0,60 0,80
2013-11-19 11:00 DE Indeks ZEW - ocena biezaca (pkt.) listopad 30,90 29,70
2013-11-19 11:00 DE Indeks ZEW - ocena perspektyw (pkt.) listopad 54,00 52,80
2013-11-19 14:00 PL Zatrudnienie m/m (%) pazdziernik 0,10 0,00
2013-11-19 14:00 PL Zatrudnienie r/r (%) pazdziernik -0,20 -0,30
2013-11-19 14:00 PL Wynagrodzenia m/m (%) pazdziernik 1,50 0,30
2013-11-19 14:00 PL Wynagrodzenia r/r (%) pazdziernik 2,90 3,60
2013-11-20 08:00 DE Inflacja PPI m/m (%) pazdziernik 0,00 0,30
2013-11-20 08:00 DE Inflacja PPI r/r (%) pazdziernik -0,60 -0,50
2013-11-20 13:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) listopad (15) -1,80
2013-11-20 14:30 us Sprzedaz detaliczna m/m (%) pazdziernik 0,10 -0,10
2013-11-20 14:30 us Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem aut i paliw m/m (%) pazdziernik 0,40 0,40
2013-11-20 14:30 us Sprzedaz detaliczna z wytaczeniem aut m/m (%) pazdziernik 0,10 0,40
2013-11-20 14:30 us Inflacja CPI m/m (%) pazdziernik 0,00 0,18
2013-11-20 14:30 us Inflacja bazowa r/r (%) pazdziernik 1,70 1,70
2013-11-20 14:30 us Inflacja CPI r/r (%) pazdziernik 1,00 1,20
2013-11-20 14:30 us Inflacja bazowa m/m (%) pazdziernik 0,10 0,12
2013-11-20 16:00 us Sprzedaz domdw na rynku wtérnym m/m (%) pazdziernik -2,46 -1,86
2013-11-20 16:00 us Sprzedaz doméw na rynku wtdrnym (min) pazdziernik 5,16 5,29
2013-11-21 00:00 JP Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) listopad 0,10
2013-11-21 08:00 CH Bilans handlu zagranicznego (mld CHF) pazdziernik 2,70 2,49
2013-11-21 09:00 FR Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) "(s‘ffs‘f)d 49,50 49,10
2013-11-21 09:00 FR Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) 'i(s‘t:s‘;‘_"‘)d 51,00 50,90
2013-11-21 09:30 DE Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) listopad 52,00 51,70
2013-11-21 09:30 DE Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) listopad 53,00 52,90
2013-11-21 10:00 EZ Indeks Composite PMI (pkt.) listopad 52,00 51,90
2013-11-21 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) listopad 51,50 51,30
2013-11-21 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) "Zﬁf’sﬁ_a)d 51,90 51,60
2013-11-21 14:00 PL Produkcja przemystowa m/m (%) pazdziernik 6,10 9,60
2013-11-21 14:00 PL Produkcja przemystowa r/r (%) pazdziernik 4,40 6,20
2013-11-21 14:00 PL Inflacja PPI m/m (%) pazdziernik -0,25 0,20
2013-11-21 14:00 PL Inflacja PPI r/r (%) pazdziernik -1,20 -1,40
2013-11-21 14:30 us Inflacja PPI m/m (%) pazdziernik -0,20 -0,10
2013-11-21 14:30 us Inflacja PPI r/r (%) pazdziernik 0,30 0,30
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Wydarzenie Okres Prognoza P0|:‘riied-
2013-11-21 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) listopad (16) 339,00
2013-11-21 16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentow KE (pkt.) "(s‘fs‘;‘:")d 14,00 14,50
2013-11-21 16:00 us Indeks Filiadelfia Fed (pkt.) listopad 15,00 19,80
2013-11-22 08:00 DE Dynamika PKB r/r (%) I kw. (ost.) 1,10 1,10
2013-11-22 08:00 DE Dynamika PKB kw./kw. (%) III kw. (ost.) 0,30 0,30
2013-11-22 10:00 DE Indeks Ifo (pkt.) listopad 107,70 107,40
2013-11-22 10:00 DE Indeks Ifo - ocena biezaca (pkt.) listopad 111,50 111,30
2013-11-22 10:00 DE Indeks Ifo - perspektywy (pkt.) listopad 104,00 103,60
2013-11-22 10:00 IT Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrzesien 0,20
2013-11-22 14:30 CA Inflacja CPI r/r (%) pazdziernik 0,90 1,10
2013-11-22 14:30 CA Inflacja bazowa r/r (%) pazdziernik 1,20 1,30
2013-11-22 14:30 CA Sprzedaz detaliczna m/m (%) wrzesien 0,50 0,20
2013-11-22 14:30 CA Sprzedaz detaliczna z wylaczeniem pojazdow m/m (%) wrzesien 0,30 0,40
2013-11-22 17:00 us Indeks Kansas Fed (pkt.) listopad 5,00 6,00
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Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych Zzrédet
informacji, TMS Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientow,
z ktorymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak rowniez uzytkownikdw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych
udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialno$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. Szczegétowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcow rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw
interesow, jak rowniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czeéci ,zastrzezenia”.
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