RAPORT TYGODNIOWY

Przerwa w aprecjacji dolara

Aprecjacja amerykanskiej waluty wyhamowata. Kurs
EUR/USD po osiggnieciu minimum na 1,2985 ,odbit” do 1,31.
Uwazamy jednak, Zze to nie koniec spadkéw eurodolara.
W przysztym tygodniu na fali kolejnych dobrych danych
z USA notowania powinny dotrze¢ w okolice wsparcia
na 1,2950. Ztoty caty tydzien stabilizowat sie pod maksimum
z tego roku. Kurs EUR/PLN poruszat sie w przedziale
4,30 — 4,35. Wraz ze spadkami eurodolara kurs USD/PLN
osiggnat nowe tegoroczne maksimum na 3,3470.

Strefa euro: Dane z Niemiec napawajg optymizmem
Ubiegty tydzien obfitowat w wyjatkowo mato waznych wyda-
rzen ze strefy euro. Najwazniejsze dane naptynely z niemiec-

kiej gospodarki, co wiecej okazaty sie pozytywnym zaskocze-

niem. Ocena perspektyw gospodarki dokonywana przez nie-
mieckich przedsiebiorcéw poprawita sie, na co wskazat wzrost
indeksu oczekiwan Instytutu Ifo. Poprawity sie réwniez na-
stroje konsumentéw (powyzej konsensusu wzrdst indeks za-
ufania Gfk), w dot zrewidowana zostata stopa bezrobocia w
maju (z 6,9 do 6,8 proc.) oraz silniej od konsensusu, w ujeciu
miesiecznym wzrosta sprzedaz detaliczna (0,8 przy prognozie
0,2 proc. m/m). Pozytywne dane z najwiekszej gospodarki
Eurolandu czesciowo potwierdzajg teze, ze dotek koniunktury
w strefie euro mamy juz za soba. To z kolei znacznie zmniej-
sza prawdopodobienstwo dalszego poluzowania polityki
pienieznej przez ECB (3 - 4 lipca czeka nas kolejne posiedze-
nie) oraz korzystnie wptywa na warto$¢ wspolnej waluty.

USA: tagodne wypowiedzi cztonkéw Fed

Dane makro potwierdzity postepujgce ozywienie w amerykan-
skiej gospodarce. Silniej od konsensusu wzrosty m. in. zamé-
wienia na dobra trwate, sprzedaz nowych doméw oraz indek-
sy nastrojow konsumentow. Cho¢ dane zwiekszyty prawdopo-
dobienstwo ograniczenia QE3, to jednak przedstawiciele
Rezerwy Federalnej wypowiedzieli sie w do$¢ gotebim tonie
na temat perspektyw polityki pienieznej. Sytuacja, w ktdrej
cztonkowie Rezerwy Federalnej wypowiadaja sie otwarcie
na temat zachowania inwestoréw oraz oczekiwan rynkowych
jest dos¢ niecodzienna.
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Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD

Last Price
WIFQ Pan Germany Business Expectations 102.5 +.9
WIFO Pan Germany Current Assessment  109.4 -6
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Rys 3. Niemcy: Indeksy instytutu Ifo (oczekiwania i biezagca ocena)
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Rys. 4. USA: Indeks nastrojow konsumentéw Conference Board
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Wydawac sie wiec moze, ze sg to skoordynowane dziatania
majgce na celu uspokojenie rynkdw i sttumienie silnych
reakcji inwestorow. Jezeli tak jest to trzeba przyznac,

ze przynosi to pozadany skutek. Rentownos¢ amerykanskich

obligacji spada bowiem od kilku dni, indeksy gietdowe
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w USA powrdcity do wzrostow (podobnie jak azjatyckie Wn*-‘ij, ;7 )

i europejskie), a dolar amerykanski wyhamowat aprecjacje.
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Chiny: Stabilizacja na rynku pienigznym Rys. 5. Wykres 8-godzinowy kursu EUR/PLN
Ludowy Bank Chin wydat o$wiadczenie potwierdzajgce, ze ==

w ostatnich dniach wspomogt finansowo niektdre instytucje
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(w pigtek znizkowata ponizej 5 proc.), po tym jak w ubiegty -

czwartek osiggnefa rekordowy poziom 13,4 proc. Stopniowo

Rys. 6. Wykres dzienny kursu USD/PLN

R

spadajgce napiecie na chinskim rynku miedzybankowym
obniza nieco awersje do ryzyka. Przyczynito sie to miedzy

16
innymi do spadku rentownosci obligacji zdecydowanej wigk- 15 -
szoéci krajéw z rynkéw wschodzacych oraz wzrostu wartoéci %
tamtejszych walut. 12
11 A
Polska: Dobre dane na koniec miesiagca 10 1
Ostatnie dane koriczace serie odczytow za maj zaskoczyty ° |
pozytywnie. Sprzedaz detaliczna wzrosta o 0,5 proc. r/r, 8stv 07 sty0s  sy0s syl sy1l  sy12  sty13
natomiast stopa bezrobocia spadta z 14 do 13,5 proc. ——Stopa bezrobocia A ——Stopa bezrobocia
Od czterech miesiecy poprawia sie natomiast przyszta ocena Rys. 7. Polska: Stopa bezrobocia (rejestrowanego i po odsezonowaniu)
sytuacji gospodarczej w Polsce, poniewaz wyprzedzajacy gg
wskaznik ufnosci konsumentéw wzrdst o prawie 4 pkt. -10,0
do wartosci ostatnio odnotowanych w trakcie zesztych ;38
wakacji. Ztoty caty czas pozostaje pod silnym wptywem ;gg
nastrojow na rynkach Swiatowych oraz notowan eurodolara. jgg :
Czynnikiem stabilizujgcym notowania par ziotowych jest -4s.0 -
-50,0 T T T T T T T T T

jednak mozliwos¢ interwencji NBP oraz obecnos¢ BGK, ktory
sporadycznie pojawia sie na rynku w celu wymiany $rodkéw
unijnych po korzystnym kursie. Uwazamy, ze w najblizszych
dniach kurs EUR/PLN pozostanie w przedziale 4,30 — 4,36.

sty 04 sty 05 sty06 sty 07 sty08 sty 09 sty10 sty1l sty12 sty13
——Biezgcy wskainik ufnosd konsumenckiej (BWUK)
——Wyprzedzajacy wskaiznik ufnosc konsumenckiej (WWUK)

Rys. 8. Polska: Wskazniki ufnosci konsumentéw
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Wydarzenie (o] (/= Prognoza Poprzednio
2013-07-01 03:00 p&}\\ Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) czerwiec 50,1 50,8
2013-07-01 03:45 &M Indeks HSBC PMI dla sektora przemystowego (pkt.) czerwiec 48,3 49,2
2013-07-01 08:30 EES]S Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) czerwiec 51,9
2013-07-01 09:00 pN[®] Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) czerwiec 51 52
2013-07-01 09:30 ey Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) czerwiec 52,4 52,2
2013-07-01 09:50 [l Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) CZ(‘ZZ’;")GC 48,3 48,3
2013-07-01 09:55 ]S Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) cz(irsv;n)ec 48,7 48,7
2013-07-01 10:00 [=v4 Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) Cz(irs";")ec 48,7 48,7
2013-07-01 10:30 pe€l=] Indeks PMI dla przemystu (pkt.) czerwiec 51,4 51,3
2013-07-01 11:00 [=V4 Inflacja bazowa r/r (%) CZ(‘jvr;"t";ec 1,2 1,2
2013-07-01 14:58 WS Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) czerwiec 52,5 52,3
2013-07-01 16:00 pMES] Indeks ISM dla sektora przemystowego (pkt.) czerwiec 50,5 49
2013-07-02 06:30 [wA\S) Decyzja ws. poziomu stép procentowych (%) lipiec 2,75 2,75
2013-07-02 09:00 gl Bilans handlu zagranicznego (min EUR) kvzl(l)esctzl)en 700,5
2013-07-02 11:00 =4 Inflacja PPl m/m (%) maj -0,2 -0,6
2013-07-02 11:00 pE=r4 Inflacja PPI r/r (%) maj 0 -0,2
2013-07-03 00:00 = Decyzja ws. poziomu stép procentowych (%) lipiec 2,5 2,75
2013-07-03 03:30 pwA\S] Bilans handlu zagranicznego (min AUD) maj 53 28
2013-07-03 03:30 pWa\U] Sprzedaz detaliczna r/r (%) maj 0,3 0,2
2013-07-03 09:30 EES]= Decyzja ws. poziomu stép procentowych (%) lipiec 1 1
2013-07-03 09:50 [l Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) Cz(i"s";")ec 46,5 46,5
2013-07-03 09:55 [b)= Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) Cz(i"s";")ec 51,3 51,3
2013-07-03 10:00 Indeks Composite PMI (pkt.) CZ(i"S";")eC 48,9 48,9
2013-07-03 10:00 Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) Cz(i"s";")ec 48,6 48,6
2013-07-03 10:30 Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) czerwiec 54,5 54,9
2013-07-03 11:00 Sprzedaz detaliczna m/m (%) maj 0,3 -0,5
2013-07-03 11:00 Sprzedaz detaliczna r/r (%) maj -1,9 -1,1
2013-07-03 13:00 Liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny (%) CZ?;g;GC -3
2013-07-03 13:30 Raport Challengera r/r (%) czerwiec -41,2
2013-07-03 14:15 Raport ADP (tys.) czerwiec 160 135,3
2013-07-03 14:30 Bilans handlu zagranicznego (mld CAD) maj -0,7 -0,567
2013-07-03 14:30 Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) cz<(32r\g)|ec 345 346
2013-07-03 14:30 Bilans handlu zagranicznego (mld USD) maj -40,1 -40,294
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Wydarzenie Prognoza Poprzednio

2013-07-03 16:00 pMES] Indeks ISM dla sektora ustugowego (pkt.) czerwiec 541 53,7
2013-07-04 09:00 pNer4 Sprzedaz detaliczna r/r (%) maj -0,8 1,5
2013-07-04 13:00 pNeE]=] Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) lipiec 0,5 0,5
2013-07-04 13:45 Q=4 Decyzja ws. poziomu stép procentowych (%) lipiec 0,5 0,5
2013-07-05 09:00 peigi Rezerwy walutowe (min CHF) czerwiec 444113,34
2013-07-05 09:00 paly, Produkcja przemystowa r/r (%) maj (wst.) -0,2 29
2013-07-05 09:15 ey Inflacja CPI r/r (%) czerwiec -0,4 -0,5
2013-07-05 12:00 sl Nowe zamoéwienia przemystowe r/r (%) maj 0,1 -0,4
2013-07-05 12:00 pb]= Nowe zamowienia przemystowe m/m (%) maj 1,2 -2,3
2013-07-05 14:00 pEE Rezerwy walutowe (min USD) czerwiec 110226,9
2013-07-05 14:30 JNO7N Zmiana w zatrudnieniu (tys.) czerwiec -7,5 95
2013-07-05 14:30 67\ Stopa bezrobocia (%) czerwiec 7,1 71
2013-07-05 14:30 WSS Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.) czerwiec 175 178
2013-07-05 14:30 QMSEEN Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym (tys.)  czerwiec 165 175
2013-07-05 14:30 WSS} Stopa bezrobocia (%) czerwiec 7,5 7,6
2013-07-05 16:00 6%\ Indeks Ivey PMI (pkt.) czerwiec 59,5 63,1

Departament Analiz:

Tel: +48 (22) 529 76 38

Bartosz Sawicki Analityk, e-mail: bs@tms.pl

Szymon Zajkowski Analityk, e-mail: sz@tms.pl

Marcin Pietrzak Mtodszy Analityk, e-mail: mpi@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 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 odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw

interesow, jak rowniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czeéci ,zastrzezenia”.
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