RAPORT TYGODNIOWY

To nie koniec sity dolara

Kolejny tydzien uptynat pod znakiem umocnienia amerykan-
skiego dolara. W skali tygodnia zyskat on wobec wszystkich
walut z grona G-10 oraz zdecydowanej wiekszosci rynkow
wschodzacych. Kurs EUR/USD osiggnat nowe tegoroczne mi-
nimum i zarazem najnizszy poziom od wrzesnia ubiegtego
roku (1,3240). Z kolei USD/PLN wzrést do 3,1650. Bardzo
stabilne natomiast pozostawaty notowania zlotego wobec
euro. Kurs EUR/PLN w catym tygodniu pozostawat w waskim
jak na te are przedziale wahan 4,1770 — 4,1940.
Najwazniejszymi wydarzeniami tygodnia byly publikacje pro-
tokotow z ostatnich posiedzen witadz monetarnych - MPC w

Wielkiej Brytanii oraz FOMC w Stanach Zjednoczonych. W — -

obu przypadkach tres¢ okazata sie nieco bardziej jastrzebia
niz oczekiwano, czyli decydenci przynajmniej teoretycznie
zblizyli sie do decyzji o podwyzce stdép. W ,,minutkach” z po-
sednienia FOMC odnotowano bowiem widoczng w ostatnich

miesigcach poprawe sytuacji na rynku pracy. Co wiecej -

stwierdzono, ze postepuje ona szybciej niz oczekiwano i kon-
dycja rynku pracy zbliza sie do uznawanej za ,nhormalng” w
dtugim terminie. Tym samym biorgc pod uwage inflacje pozo-
stajgcg w okolicach 2 proc. Rezerwa Feralna jest bardzo bli-
sko osiggniecia swojego podwojnego mandatu — stabilnosci
cen i zatrudnienia. Oznacza to, ze podwyzka stdp staje sie
coraz bardziej uzasadniona. Obecnie rynek spodziewa sie
takiego ruchu mniej wiecej w potowie przysztego roku.

Wczoraj impulsem do aprecjacji dolara staty sie rowniez dane
z rynku nieruchomosci. Wyraznie lepiej od oczekiwan wypa-
dty bowiem: sprzedaz nowych domoéw oraz pozwolenia na
budowe domoéw za lipiec. Tym samym po pozytywnym zasko-
czeniu indeksem nastrojow w branzy nieruchomosci (NAHB),
wspomniane dane uzupetnity obraz poprawy koniunktury w
jednej z kluczowych gatezi amerykanskiej gospodarki. Jest to
o tyle wazne, Zze zastdj na rynku nieruchomosci, ktory wi-
doczny byt w poprzednich miesigcach (zwtaszcza w okresie
rekordowo mroznej i przedtuzajgcej sie zimy) byt jedng z
gtownych bolgczek Rezerwy Federalnej oraz argumentem za
niepodnoszeniem stop procentowych. Podtrzymujemy nasze
zdanie, ze w kolejnych tygodniach dolar bedzie dalej zyskiwat

na wartosci. Zaktadamy, ze kurs EUR/USD w miesigc oraz -

trzy miesigce spadnie, odpowiednio do 1,32 i 1,30, natomiast
USD/PLN wzroénie do 3,18 i 3,22.
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD

Rys 3. USA: pozwolenia i rozpoczete budowy domow

WGi6nma stoa Fed (R1)
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iana zairudienta w sekdorze pozarolnicaym (R2) 209.00
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Rys 4. Gtéwna stopa Fed, inflacja CPI i zmiana zatrudnienia w
sektorze pozarolniczym
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W Wielkiej Brytanii natomiast po raz pierwszy od ponad
trzech lat decydenci nie gtosowali jednomysinie i przede ,
wszystkim dwodch z dziewieciu zagtosowato za podwyzka
stép. Jednym z powodéw ich decyzji byta poprawa per- /\m/\
spektyw dla wzrostu wynagrodzen, czyli czynnika, na ktory A v

wladze monetarne w ostatnich miesigcach zwracaty szcze- oo

lDyvamﬂ(a wynagrodzet w Wiellij brytri on 6/30/14 G0

gblng uwage, i ktéry byt gtdbwnym argumentem by nie pod-

nosi¢ kosztu pienigdza. Tym samym potwierdzone zostaty

an 00 . m s a
o 1 e L. e

stowa gubernatora Banku Anglii Marka Carneya, ktory kilka
dni temu powiedziat, ze stopy mogg zosta¢ podniesione
jezeli znacznie wzrosnie prawdopodobienstwo przyspiesze-
nia dynamiki wzrostu ptac. Uwazamy, ze w najblizszych
tygodniach uwaga uczestnikéw rynku skupi sie na wypo-
wiedziach pozostatych cztonkéw MPC oraz na danych z ryn-
ku pracy. Rosngce poparcie dla zaciesnienia polityki pie-
nieznej oraz poprawa sytuacji na rynku pracy powinny

przekfadac sie na wzrost spekulacji o podwyzce stdp, a co

za tym idzie ponowng zwyzke warto$ci brytyjskiej waluty.
W tej sytuacji kurs GBP/PLN powinien zmierza¢ w kierunku Rys. 6. Indeksy PMI w strefie euro

oporu na 5,31.

W ubiegtym tygodniu poznaliémy réwniez wyniki ankieto-
wych badan wsréd managerow logistyki w najwiekszych
gospodarkach strefy euro oraz catym Eurolandzie, czyli in-

deksy PMI. Trend spadkowy widoczny w tych danych od

poczatku roku zostat podtrzymany, a indeks PMI dla prze-

mystu strefy euro uplasowat sie na najnizszym poziomie od
roku. Co wiecej pogorszeniu ulegty odczyty dla rdzenia Eu-
rolandu, czyli gospodarek Francji oraz Niemiec. Tym samym
po stabym drugim kwartale tego roku (wzrost gospodarczy

na poziomie 0 proc. liczac kwartat do kwartatu), w trzecim

kwartale wcigz nie wida¢ odbicia. Sytuacja ta uzasadnia

prowadzenie przez ECB luznej polityki pienieznej oraz prze-

klada sie na perspektywe ostabienia wspodlnej waluty,

zwlaszcza wobec walut gospodarek, gdzie utrzymujg sie =i U T T O A S
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odmienne oczekiwania odnoéne dziataft wiadz monetarnych = ——+——+—— -

— jak USD, czy GBP. Rys. 8. Wykres dzienny kursu USD/PLN
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WYDARZENIE PROGNOZA POPRZEDNIO
25-08-14 10:00 DE Indeks Ifo (pkt.) sierpien 107 108
25-08-14 10:00 DE Indeks Ifo - ocena biezaca (pkt.) sierpien 112 112,9
25-08-14 10:00 DE Indeks Ifo - perspektywy (pkt.) sierpien 102,1 103,4
25-08-14 14:30 us Indeks Chicago Fed NAI (pkt.) lipiec 0,2 0,1196
25-08-14 16:00 us Sprzedaz nowych doméw m/m (%) lipiec 4,9 -8,1
25-08-14 16:00 us Sprzedaz nowych domow (tys.) lipiec 426 406
25-08-14 16:30 us Indeks Dallas Fed (pkt.) sierpien 12,5 12,7
26-08-14 0:45 NZ Bilans handlu zagranicznego (min NZD) lipiec -475 247,32
26-08-14 10:00 PL Sprzedaz detaliczna m/m (%) lipiec 4,7 -1,1
26-08-14 10:00 PL Sprzedaz detaliczna r/r (%) lipiec 2,1 1,2
26-08-14 10:00 PL Stopa bezrobocia (%) lipiec 11,85 12
26-08-14 14:00 HU Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) sierpien 2,1 2,1
26-08-14 14:30 us Zamodwienia na dobra trwatego uzytku m/m (%) lipiec 7 1,7
26-08-14 15:00 us Indeks cen doméw FHFA m/m (%) czerwiec 0,3 0,4
26-08-14 15:00 us Indeks cen domdéw S&P Case -Schiller m/m (%) czerwiec -0,1 -0,31
26-08-14 15:00 us Indeks cen domdéw S&P Case -Schiller r/r (%) czerwiec 8,2 9,34
26-08-14 16:00 us Indeks Richmond Fed (pkt.) sierpien 6 7
26-08-14 16:00 us Indeks nastrojow konsumentdéw Conference Board (pkt.) sierpien 88,75 90,9
27-08-14 8:00 DE Indeks nastrojow konsumentow GfK (pkt.) wrzesien 8,9 9
27-08-14 9:00 HU Stopa bezrobocia (%) lipiec 8 7,9
27-08-14 13:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) sierpien (22) 1,4
28-08-14 9:30 SE Sprzedaz detaliczna r/r (%) lipiec 4,25 3,28
28-08-14 9:55 DE Stopa bezrobocia (%) sierpien 6,7 6,7
28-08-14 10:00 EZ Podaz pienigdza M3 (%) lipiec 1,5 1,5
28-08-14 10:00 IT Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec -0,52
28-08-14 11:00 EZ Indeks nastrojéw konsumentéw KE (pkt.) si(eor;)ti.(-;ﬁ -10 -10
28-08-14 14:00 V3 Inflacja HICP m/m (%) S'(ilrspt'e)” 0 03
28-08-14 14:00 DE Inflacja HICP r/r (%) S'&;Et'e)“ 0,8 0,8
28-08-14 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) sierpien (23) 300 298
28-08-14 14:30 us Annualizowana dynamika PKB kw./kw. (%) II kw. S 3,9 4
28-08-14 14:30 us Konsumpcja prywatna (%) II kw. S 2,4 2,5
28-08-14 16:00 us Indeks podpisanych uméw kupna domu m/m (%) lipiec 0,5 -1,06
28-08-14 16:00 us Indeks podpisanych uméw kupna domu r/r (%) lipiec -4,51
28-08-14 17:00 us Indeks Kansas Fed (pkt.) sierpien 7 9
Dom Maklerski TMS Brokers S.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. 122) 529 76 30, fax (22) 529 76 39, dommaklerski@tms.pl, www.tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spotka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.537.560 zt, kapitat wptacony: 3.537.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



TMS g Brokers
RAPORT TYGODNIOWY

2014-08-22 16:19

WYDARZENIE OKRES PROGNOZA POPRZEDNIO
29-08-14 1:05 GB Indeks nastrojéw konsumentéw GfK (pkt.) sierpien -1 -2
29-08-14 1:30 JP Inflacja CPI r/r (%) lipiec 3,4 3,6
29-08-14 1:30 JP Stopa bezrobocia (%) lipiec 3,7 3,7
29-08-14 1:50 JP Produkcja przemystowa m/m (%) lipiec (wst.) 1,3 -3,4
29-08-14 1:50 JP Produkcja przemystowa r/r (%) lipiec (wst.) -0,1 3,1
29-08-14 8:00 DE Sprzedaz detaliczna r/r (%) lipiec 1,5 0,4
29-08-14 8:00 GB Indeks ogdlnokrajowych cen doméw r/r (%) sierpien 10,2 10,6
29-08-14 10:00 NO Stopa bezrobocia (%) sierpien 2,9 3
29-08-14 11:00 74 Inflacja bazowa r/r (%) Sarg’t'e)” 0,8 0,8
29-08-14 12:00 IT Dynamika PKB kw./kw. (%) 1T kw. (ost.) -0,2 -0,2
29-08-14 12:00 IT Dynamika PKB r/r (%) 1T kw. (ost.) -0,3 -0,3
29-08-14 14:30 CA Dynamika PKB m/m (%) czerwiec 0,2 0,4
29-08-14 14:30 CA Dynamika PKB r/r (%) czerwiec 2,3
29-08-14 14:30 us Indeks PCE Core m/m (%) lipiec 0,1 0,14
29-08-14 14:30 us Wydatki Amerykanow m/m (%) lipiec 0,2 0,4
29-08-14 14:30 us Przychody Amerykanéw m/m (%) lipiec 0,3 0,4
29-08-14 15:45 us Indeks Chicago PMI (pkt.) sierpien 56,2 52,6

. . - sierpien
29-08-14 15:55 us Indeks Uniwersytetu Michigan (pkt.) (ost.) 80,2 79,2
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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 klientow,
z ktorymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak rowniez uzytkownikdw serwisow informacyjnych, w tym serwiséw internetowych
udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialno$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. 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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