RAPORT TYGODNIOWY

Eurodolar najwyzej od 9 miesiecy

Do momentu ogtoszenia decyzji przez Europejski Bank Central-
ny kurs EUR/USD ksztattowat sie pomiedzy 1,3020 a 1,3130. Po
dynamicznym wzroscie eurodolar ustabilizowat sie na poziomie
maksimdéw z poczatku tego roku. Dzisiejsze dane o amerykan-
skim handlu zagranicznym przypieczetowaly tydzien wzrostu
eurodolara. Od poniedziatku najmocniej w stosunku do dolara -

umocnity sie: euro (2,21 proc.) oraz korony dunska (2,18 proc. ) ;:

i norweska (1,56 proc.), a najstabszy byt jen (-1,22 proc.).
Euroland: Stopy bez zmian

Rada Prezesdéw Europejskiego Banku Centralnego jednogto$nie
zdecydowata o pozostawieniu stép na dotychczasowym pozio-
mie (stopa operacji refinansowych nadal wynosi 0,75 proc.).
Oprocz ECB, stopy na dotychczasowym poziomie pozostawit
rowniez Bank Anglii. Projekcje makroekonomiczne ekspertow z

ECB wskazujg na dalszy spadek inflacji. ECB zaktada, ze powol- _ - |

ne ozywienie nadejdzie w drugiej potowie roku. Prezes Mario
Draghi osiggnat swoj cel — program OMT zmniejszyt spready
obligacji krajow peryferyjnych i znacznie fatwiej jest im teraz
zarzadza¢ obstugg zadtuzenia. Wczorajsza udana aukcja hisz-
panskiego dtugu (emisja 10-letnich obligacji) spowodowata spa-
dek rentownosci dziesieciolatek ponizej 5 proc. Bardzo dobrze
wypadta rowniez aukcja irlandzkiego dtugu, popyt prawie trzy-
krotnie przewyzszyt podaz (podobnie byto w przypadku Hiszpa-
nii). Dowodem poprawy sytuacji jest réwniez wartos¢ indeksu
Sentix (w styczniu -7 pkt.), ktory ostatni raz tak wysoko znajdo-
wat sie w sierpniu 2011 r.

W przysztym tygodniu poznamy dane o produkcji przemystowej,
handlu zagranicznym i inflacji konsumenckiej.

Japonia: Kontynuacja deprecjacji jena

Zgodnie z obietnicami wyborczymi nowy premier Shinzo Abe
nadal wywiera presje na BoJ, ktére majg na celu deprecjacje
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jena. Nagtowki japonskich gazet informujg o tym, ze ustalenie 2 7

-procentowego celu inflacyjnego (czyli zwiekszenie go o 1 pkt.
proc.) jest juz pewne. Rynek prawdopodobnie zdyskontowat juz
ten scenariusz, poniewaz od poczatku roku obserwujemy znacz-

Rys. 4. Wykres dzienny kursu USD/JPY
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ne wzrosty kursu USD/JPY, bo az o 2,8 proc. Obecnie kurs znaj-
duje sie na poziomie bliskim 89 (ostatnio odnotowano te war-
tos¢ na poczatku drugiej potowy 2010 r.). Wskaznik RSI(14)
obliczany dla interwatu dziennego znajduje sie w obszarze wy-
kupienia. W tym tygodniu opublikowano réwniez dane o handlu
zagranicznym — deficyt na rachunku biezacym byt wiekszy niz
konsensu prognoz, co byto kolejng przyczyng sprzedazy jena.

Do dalszej deprecjacji jena z pewnoscig przyczynig sie dalsze ==

poczynania premiera Abe, ktory wezwat panstwowy fundusz
emerytalny do inwestycji w akcje japonskich spotek oraz do
kupna zagranicznych aktywow (do tej pory ponad 60 proc. jego
aktywow jest ulokowane na rodzimym rynku dtugu). Dodatkowo
rzad ogtosit pakiet stymulacyjny o wartosci 1,1 biliona dolaréw.

Polska: RPP moze przerwac cykl

Kurs EUR/PLN po spadku to 4,07 wrdcit do 4,11 i znajduje sie w
poblizu poziomu 23,6 proc. zniesienia Fibonacciego spadkéw z
czerwca i lipca poprzedniego roku. W stosunku do dolara umoc-
nienie zlotego jest mocniejsze — kurs USD/PLN wynosi obecnie
3,08. Spread pomiedzy 10-letnimi obligacjami Niemiec i Polski
wnosi 235 pb.

Rada Polityki Pienieznej postanowita obnizy¢ stopy procentowe
o kolejne 25 pb, jednak tym razem rynek otrzymat sygnal, ze
kolejna obnizka nie bedzie bezwarunkowa i ,gotebia” decyzja
zapadnie jesli ryzyko mocniejszej presji inflacyjnej pozostanie
na niskim poziomie. Prezes NBP Marek Belka stwierdzit, ze ry-
nek przesadza z wyceng dalszych cie¢ stop. Zaktadamy, ze infla-
cja konsumencka powrdcita do celu juz w grudniu (przekonamy
sie w przysztym tygodniu), a produkcja przemystowa spadnie o
-3,1 proc. (dane SAMAR sugerujg, ze istnieje ryzyko mocniej-
szego spadku). Realizacja naszego scenariusza oznaczataby, ze
nadal istnieje miejsce na tagodzenie polityki monetarnej, choc
bardziej prawdopodobna jest pauza w lutym i obnizka w marcu,
kiedy cztonkowie RPP beda mieli do dyspozycji nowe projekcje
makroekonomiczne.

W przysztym tygodniu poznamy dane o inflacji konsumenckiej,
producenckiej i bazowej oraz produkcji przemystowej, bilansie
ptatniczym, wynagrodzeniach i zatrudnieniu.
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Rys. 6. Wykres dzienny kursu USD/PLN
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Rys. 8. Kurs EUR/PLN i stawki CDS

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. (22) 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: 3.530.560 zt, kapitat wptacony: 3.530.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



Wydarzenie Prognoza
2013-01-14 10:00 IT Inflacja HICP r/r (%) listopad
2013-01-14 11:00 EZ Produkcja przemystowa r/r (%) listopad -3,1
2013-01-14 11:00 EZ Produkcja przemystowa m/m (%) listopad 0,2
2013-01-15 08:00 b]= Inflacja HICP m/m (%) grudzien (ost.) 1
2013-01-15 08:00 [b]= Inflacja HICP r/r (%) grudzien (ost.) 2,1
2013-01-15 09:00 WLV Inflacja CPI r/r (%) grudzien 5,2
2013-01-15 10:30 (€3] Inflacja bazowa r/r (%) grudzien 2,6
2013-01-15 10:30 GB Inflacja CPI r/r (%) grudzien 2,7
2013-01-15 10:30 (€3] Inflacja PPI r/r (%) grudzien 2,4
2013-01-15 14:00 PL Inflacja CPI m/m (%) grudzien 0,1
2013-01-15 14:00 PL Inflacja CPI r/r (%) grudzien 2,5
2013-01-15 14:30 us Inflacja PPI m/m (%) grudzien -0,1
2013-01-15 14:30 us Inflacja PPI r/r (%) grudzien 1,4
2013-01-15 14:30 U Sprzedaz detaliczna m/m (%) grudzien 0,2
2013-01-15 14:30 us Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem aut i paliw m/m (%) grudzien 0,7
2013-01-15 14:30 us Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem aut m/m (%) grudzien 0,2
2013-01-15 14:30 us Indeks NY Empire State (pkt.) styczen -1
2013-01-15 15:00 PL Wykonanie budzetu (%) grudzien
2013-01-16 09:00 WMLV} Produkcja przemystowa r/r (%) listopad (ost.)
2013-01-16 09:15 CH Sprzedaz detaliczna r/r (%) listopad
2013-01-16 11:00 =4 Inflacja bazowa r/r (%) grudzien 1,5
2013-01-16 11:00 =4 Inflacja CPI m/m (%) grudzien 0,3
2013-01-16 11:00 EZ Inflacja CPI r/r (%) grudzien 2,2
2013-01-16 13:00 WU Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) styczen (11)
2013-01-16 14:00 PL Inflacja bazowa r/r (%) grudzien 1,5
2013-01-16 14:30 us Inflacja CPI m/m (%) grudzien 0
2013-01-16 14:30 us Inflacja bazowa r/r (%) grudzien 2
2013-01-16 14:30 us Inflacja CPI r/r (%) grudzien 1,8
2013-01-16 14:30 us Inflacja bazowa m/m (%) grudzien 0,2
2013-01-16 15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%) grudzien 78,5
2013-01-16 15:15 us Produkcja przemystowa m/m (%) grudzien 0,2
2013-01-17 01:30 AU Stopa bezrobocia (%) grudzien 5,4
2013-01-17 14:30 BIS Pozwolenia na budowe doméw m/m (%) grudzien 0,4
2013-01-17 14:30 BIS Rozpoczete budowy domdéw m/m (%) grudzien 3,4
2013-01-17 14:30 IS Pozwolenia na budowe domdw (tys.) grudzien 904
2013-01-17 14:30 us Rozpoczete budowy doméw (tys.) grudzien 890
2013-01-17 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) styczen (12) 367,5
2013-01-17 16:00 us Indeks Filiadelfia Fed (pkt.) styczen 5,55
2013-01-17 22:45 NZ Inflacja CPI kw./kw. (%) 1V kw. 0,1
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Data Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio
2013-01-17 22:45 Inflacja CPI r/r (%) IV kw. 1,2 0,8
2013-01-18 03:00 Dynamika PKB r/r (%) 1V kw. 7,8 7,4
2013-01-18 03:00 Produkcja przemystowa r/r (%) grudzien 10,2 10,1
2013-01-18 05:30 Produkcja przemystowa m/m (%) listopad (ost.) -1,7
2013-01-18 05:30 Produkcja przemystowa r/r (%) listopad (ost.) -5,8
2013-01-18 10:00 Saldo rachunku obrotéw biezgcych (mld CZK) listopad -8,4 -16,12
2013-01-18 10:30 Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem paliw r/r (%) grudzien 2 2
2013-01-18 14:00 Saldo rachunku obrotéw biezacych (min EUR) listopad -770 -650
2013-01-18 14:00 Zatrudnienie m/m (%) grudzien -0,4 -0,2
2013-01-18 14:00 Zatrudnienie r/r (%) grudzien -0,4 -0,3
2013-01-18 14:00 Wynagrodzenia m/m (%) grudzien 8,5 1,7
2013-01-18 14:00 Wynagrodzenia r/r (%) grudzien 2,1 2,7
2013-01-18 14:00 Produkcja przemystowa m/m (%) grudzien -10,45 -4,8
2013-01-18 14:00 Produkcja przemystowa r/r (%) grudzien -6,75 -0,8
2013-01-18 14:00 Inflacja PPI m/m (%) grudzien -0,15 -0,2
2013-01-18 14:00 Inflacja PPI r/r (%) grudzien -0,65 -0,1
2013-01-18 15:55 Indeks Uniwersytetu Michigan (pkt.) styczen 75 72,9

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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