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Przeglad wydarzen nastepnego tygodnia

Pierwsza runda wyboréw we Francji zdominuje rynki w krotkim terminie zanim inwestorzy skupia uwage na
wydarzeniach makro. PKB z USA i Wielkiej Brytanii rzuci wiecej $wiatta na kondycje gospodarek na poczatku roku.
Decyzje w sprawie polityki monetarnej podejmujg banki w Japonii, Eurolandzie i Szwecji z mozliwymi
niespodziankami w tym ostatnim przypadku. Wazne bedg tez CPI z Australii i sprzedaz detaliczna z Kanady.

Przyszly tydzien: PKB i dobra trwate z USA, ECB, Riksbank, BoJ, PKB z WIk. Brytanii, CPI z Australii,
sprzedaz detaliczna z Kanady

W USA najwazniejszy bedzie pierwszy odczyt PKB za pierwszy kwartat (pt), gdzie tradycyjnie spodziewane jest
sezonowe spowolnienie po silnym finiszu poprzedniego roku (2,4 proc.). Zatem zahamowaniu wzrostu do 1,3 proc.
nie powinno towarzyszy¢ wielkie rozczarowanie i nawet z samego FOMC ptyna gtosy, by nie wycigga¢ pochopnych
whnioskow z tej publikacji. Dane o zamdwieniach na dobra trwate za marzec (Sr) bedg ostatnim waznym elementem

. : y P . o X : - Zmiana procentowa (5 dni) kurséw walut G10 wzgledem
do wyliczen PKB, wiec moga skras¢ czesc finalnej reakcji na PKB. Rynek zaktada utrzymanie zdrowej dynamiki na 1,4 lIJ)SD (w proc.)(. Star? ha 2017-04-21 16:06g ¢

proc. m/m. Zamdwienia bez srodkéw transportu majg by¢ stabsze (0,5 proc.). Z drugorzednych publikacji otrzymamy
dane o sprzedazy nowych domoéw (wt) i finalny odczyt indeksu Michigan (pt). Z Fed przemawiaC bedzie tylko
Kashkari (pon) zanim czlonkowie FOMC wejda w okres zamkniety przed posiedzeniem w nastepnym tygodniu.
Ponadto uwaga moze skupi¢ sie na Kongresie, ktdéry musi przegtosowal podwyzszenie limitu zadtuzenia, inaczej
urzedom panstwowym grozi przymusowe zamkniecie. Nie sadzimy, aby miato to nastgpic.

Zrédto: Bloomberg

Na polu wydarzern makro posiedzenie ECB (czw) i wstepne szacunki CPI (pt) bedg w centrum uwagi. parametry
polityki pienieznej powinny pozosta¢ bez zmian, jak réwniez nie spodziewamy sie wiekszych zmian w retoryce.
Zaskakujace ostabienie inflacji bazowej w marcu oraz niepewno$¢ o czynniki polityczne nie stwarza warunkéw dla Leo
sygnalizowania odejécia od ultra-tagodnego nastawienia. Konferencja prasowa prezesa Draghiego moze byc
rozczarowujaca dla niektorych kupujgcych EUR. Dane o inflacji mogg by¢ bardziej sprzyjajace w oparciu o sezonowe
podbicie niektorych kategorii dobr (Wielkanoc).
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Wstepny odczyt PKB za I kw. (pt) jest najwazniejszg publikacjg z Wielkiej Brytanii. W ostatnim czasie otrzymalismy
szereg dowodow, Zze ozywienie zwalnia i nie bez winy jest tutaj niepewnosS¢ wokot Brexitu. Ostabienie funta

z ostatnich miesiecy drenuje dochody gospodarstw domowych, co cigzy na konsumpcji i perspektywach inwestycji. I I 2
Twarde fakty z gospodarki mogg w koncu przebija¢ sie ponad nadzieje, ze przyspieszone wybory dadzg swobode n- II
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z ryzykiem odreagowania. ,‘ / b1o
\/ l HUSA: PKB kwar‘talny (zannualizowany) J

a1 03‘01 G [ a 03‘01 @
201

™

v
-

»-2.0

W mniejszych gospodarkach europejskich najciekawiej zapowiada sie decyzja Riksbanku (czw). Dane z gospodarki o Q; [,
2011 012

pozostajg mieszane z solidng postawg po stronie wzrostu, ale wcigz kruchym odbiciem inflacji. Bank MUSH 17 ZWAZAC o won e o 2 s s s o sty o 57 qnciysnts | o 0 mnspann L5, s s o
na niewywofanie nadmiernej aprecjacji korony. Podtrzymanie tagodnego nastawienia wydaje sie najpewniejszym W ostatnich latach dynamika PKB w USA ma tendencje do
kierunkiem. Potencjalnym impulsem za umocnieniem SEK moze by¢ decyzja o niewydtuzeniu programu QE, ktéry negatywnych odchyle od trendu.

wygasa w Czerwcu. Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg

Kalendarz z Polski zawiera marcowe dane o stopie bezrobocia ($r), gdzie spodziewany jest spadek do 8,2 proc. z 8,5
proc. w lutym. Otrzymamy tez wstepny szacunek CPI za kwiecien z oczekiwaniami przyspieszenia do 2,1 proc.
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Przyszly tydzien: PKB i dobra trwate z USA, ECB, Riksbank, BoJ, PKB z WIk. Brytanii, CPI

z Australii, sprzedaz detaliczna z Kanady

z 2 proc. miesigc wczesniej. W ostatnim czasie ztoty catkowicie ignorowat imponujgce dane z przemystu i handlu i nie
sadzimy, aby w przysztym tygodniu miatoby cokolwiek ulec zmianie. Szok po wyborach we Frangji jest gtéwnym
zagrozeniem dla PLN, cho¢ nie jest to nasz bazowy scenariusz.

W przysztym tygodniu Bank Japonii odbywa posiedzenie ($r-czw), ale my i rynek nie zakladamy zmian w polityce
monetarnej. Otrzymamy aktualizacje prognoz gospodarczych, gdzie prawdopodobne jest obnizenie prognoz CPI dla
2017 i 2018 r. Opdznianie powrotu inflacji do celu 2 proc. w roku fiskalnym 2019 sugeruje podtrzymanie
ekspansywnej polityki monetarnej, ale dla rynkdw nie bedzie to nowa informacja. W serii marcowych danych (pt)
powinniémy otrzymac potwierdzenie wygasniecia presji inflacyjnej oraz odreagowania silnego wzrostu produkgji
przemystowej z lutego. Dla jena wieksze znaczenie moze miec ksztattowanie sie apetytu na ryzyko w reakcji na
wynik francuskich wybordw.

W Australii najwazniejszy bedzie kwartalny odczyt inflacji ($r). Wyzsze ceny surowcéw i zywnosci oraz wptyw
huraganu Debbie ustawiajg wysoko oczekiwania na 2,2 proc. r/r po 1,5 proc. w IV kw. Jednak staba presja ptacowa
utrzymuje nisko inflacje bazowa (prog. 1,8 proc.) i watpliwe, aby nawet pozytywne zaskoczenia w najblizszym
odczycie mogty predko zmieni¢ nastawienie RBA. Trwalsze wsparcie AUD moze znalez¢ w pozytywnym sentymencie
rynkowym i podtrzymaniu odbicia surowcoéw przemystowych (miedz, ruda Zelaza). Kalendarz z Nowej Zelandii
pokazuje dane z rynku budowlanego i handlu zagranicznego (oba w piatek). Te drugie moga by¢ wazniejsze, gdyz
spodziewana jest pierwsza od czerwca 2016 r. nadwyzka. Potwierdzenie w odczycie podkresli generalng site
fundamentdéw kiwi i moze premiowac walute na tle AUD i CAD.

W Kanadzie uwaga bedzie na danych o sprzedazy detalicznej ($r) i PKB (pt) za luty. W styczniu sprzedaz zaliczyta
mocny wzrost (2,2 proc.) i kolejny wysoki wynik wskazywatby na dobry start w 2017 r. Mimo to ryzyko odreagowania
jest wysokie. Podobna analiza tyczy sie dynamiki PKB po 0,6 proc. m/m w styczniu. Przy utracie wsparcia we
wzrostach cen ropy naftowej CAD pozostanie bardziej wrazliwy na rozczarowujace odczyty.
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Silny spadek cen rudy zelaza z przetomu marca i kwietnia byt
ciezarem dla AUD, ale ostatnie odbicie przyniosto ulge dla

. waluty.
Zrbdto: TMS Brokers, Bloomberg
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Sporzadzit:
Konrad Biaftas
Gtéwny Ekonomista

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl (+48) 22 2766243
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@tms.pl
Gtéwny Ekonomista Konrad Biatas - kbi@tms.pl
Analityk Techniczny Maciej Morawski = mmo@tms.pl

Analityk Kornel Kot - kk@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji, TMS Brokers nie gwarantuje
kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw, z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak
rowniez uzytkownikow serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie
rekomendacji, prognoz, przewidywan i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje
dotyczace TMS Brokers, zasad sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okresSlenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéow intereséw, jak réwniez
czestotliwosci wydawania i wazno$ci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,,zastrzezenia”.


mailto:da@tms.pl
mailto:bs@tms.pl
mailto:kbi@tms.pl
mailto:mmo@tms.pl
mailto:kk@tms.pl

