RAPORT TYGODNIOWY

Z duzej chmury maty deszcz

Tydzien zapowiadany jako kluczowy dla amerykanskiego do-
lara nie wywofat wzrostu zmiennosci na rynku walutowym.
Eurodolar zachowywat sie do$¢ stabilnie, szczegdlnie biorac
pod uwage sporg ilos¢ waznych danych makroekonomicz-

nych, ktore teoretycznie mogly wptyngé na wzrost zmienno- \

éci. Rdznica miedzy najwyzsza a najnizsza wartoscig EUR/
USD wyniosta zaledwie 70 pipsow.
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Nieco korekcyjne nastroje zagoscity na gietdach w Stanach =

Zjednoczonych i Europie. Euro Stoxx 50 stracit niemal 3
proc., natomiast DAX ponad 4 proc. Amerykanski indeks blue
chipéw, czyli Dow Jones Industrial znizkowat o okoto 3 proc.
By¢ moze jest to poczatek dtuzszej korekty na rynkach akcyj-
nych. Wyijatkiem byty parkiety w Hong Kongu i Szanghaju,

ktore zyskaty odpowiednio okoto 1,5 proc. oraz 3,0 proc. In- ===

deks VIX, zwany indeksem strachu, zwyzkowat w ostatnich 5
dniach o ponad 30 proc. Polski ztoty ulegt w mijajgcym tygo-
dniu do$¢ wyraznemu ostabieniu. USD/PLN zwyzkowat z
3,0850 do 3,12, natomiast EUR/PLN z 4,1450 do 4,1850.

Amerykanski rynek pracy nadal w dobrej kondycji

W lipcu w sektorze pozarolniczym przybyto 209 tys. nowych
miejsc pracy. Jest to odczyt nieco gorszy od konsensusu wy-
noszacego 230 tys. Dokonano takze rewizji w gére danych za
poprzedni miesigc z 288 tys. do 298 tys. Jest to 6 kolejny
miesigc z rzedu, w ktdrym w sektorze pozarolniczym powsta-
to ponad 200 tys. nowych miejsc pracy. Oznacza to najdtuz-
szg od 1997 roku serie odczytow powyzej 200 tys. Stopa bez-
robocia wzrosta z 6,1 proc. do 6,2 proc. Konsensus zakfadat

utrzymanie sie jej na niezmienionym poziomie. Nieco rozcza- ¥

rowujgco wypadty dane na temat Sredniej stawki godzinowej,
ktéra wzrosta o 2,0 proc. w ujeciu rocznym wobec konsensu-
su na poziomie 2,2 proc. r/r. Reakcja rynkow wskazuje, ze
inwestorzy odczytujg dobre dane z rynku pracy jako widmo

wczesniejszego zaciesniania polityki monetarnej przez Fed

oraz odwrotnie w przypadku stabszych informacji.

Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
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Rys 4. USA: zmiana zatrudnienia w NFP i ADP
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W opublikowanym w $rode protokole z posiedzenia FOMC ™
decydenci, co prawda wyrazili wiekszy optymizm na temat o
sytuacji na rynku pracy oraz wzrostu inflacji w kierunku
celu Fed, niemniej jednak brak byto stéw na temat implika- =
cji dla polityki pienieznej, co naszym zdaniem stato sie pre-
tekstem do zamkniecia czesci dtugich pozycji na dolarze. L m
Nie zmienia to jednak faktu, ze FOMC dostrzega poprawe
na rynku pracy oraz znikajgca grozbe uporczywej, niskiej
inflacji, a co za tym idzie perspektywa zacieénienia polityki St iiit . vt
pienieznej zostata utrzymana. Obecnie rynek wycenia pod- <

wyzke stép na III kw. przysziego roku. W $rode poznaliSmy
takze dane o amerykanskim PKB. W II kwartale przyrost
wynidst 4,0 proc. w ujeciu kwartalnym. Konsensus zaktadat
wzrost o 3,0 proc. Byto to wyrazne odbicie po bardzo sta-
bym pierwszym kwartale.

Rynek nieruchomosci w USA spowalnia

W czerwcu podpisano o 1,1 proc. mniej uméw kupna do-
mow niz w maju, tym samym dane wypadty gorzej od ryn-
kowego konsensusu (0,5 proc. m/m). To najnizsza dynami-
ka w tym roku i zarazem pierwsza ujemna od czterech mie-
siecy. Od momentu, gdy w ubiegtym roku zasygnalizowano
che¢ wychodzenia z QE3 rentownosci amerykanskich obli-
gacji 10- letnich wzrosty o okoto 100 pb. Z kolei oprocento-
wanie kredytédw hipotecznych w USA uzaleznione jest wita-
$nie od rentownosci dtugoterminowych obligacji. Drozsze |
kredyty hipoteczne obok lekkiej zadyszki amerykanskiej ¥
gospodarki przetozyly sie, wiec na pogorszenie koniunktury
na rynku nieruchomosci.

Strefa euro: ECB powinien stymulowac

Nieco w cieniu waznych amerykanskich publikacji znalazty
sie dane ze strefy euro. W czwartek opublikowana zostata : :
inflacja ze strefy euro. Wyniosta ona 0,4 proc. r/r wobec Rys 7. Wykres dzienny kursu USD/PLN
konsensusu na poziomie 0,5 proc. Wskazuje to na kontynu- ==~ ;

acje spowolnienia tempa wzrostu cen. ECB do$¢ jasno zary- |
sowal swoje dziatania na kolejne miesigce, dane o inflacji
tracg nieco na znaczeniu i powinny mie¢ mniejszy wptyw na
notowania na rynku walutowym. Pigtkowe finalne odczyty
PMI dla przemystu w strefie euro okazaty sie nieco gorsze
od wstepnych. Kombinacja niezbyt korzystnych informacji
dla gospodarki strefy euro w postaci spadajacej inflacji oraz
pogarszania sie wskaznikdw wyprzedzajgcych powinno
sktania¢ ECB do dziatan stymulacyjnych. W powigzaniu z __ ~~ -~ —  ~ -~~~ ™
normalizacja warunkéw monetarnych w USA moze to pro- Rys. 8. Wykres dzienny kursu EUR/PLN

wadzi¢ do trwatego spadkowego trendu w notowaniach

EUR/USD.
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WYDARZENIE OKRES PROGNOZA POPRZEDNIO
04-08-14 3:30 AU Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec 0,3 -0,5
04-08-14 9:30 CH Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec 53,1 54
04-08-14 10:30 (4 Indeks Sentix (pkt.) sierpien 9 10,0977
04-08-14 11:00 EZ Inflacja PPI m/m (%) czerwiec 0 -0,1
04-08-14 11:00 (4 Inflacja PPI r/r (%) czerwiec -0,9 -1
05-08-14 3:30 AU Bilans handlu zagranicznego (min AUD) czerwiec -2000 -1911
05-08-14 6:30 AU Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) sierpien 2,5 2,5
05-08-14 9:00 (074 Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec 4,5 -0,6
05-08-14 9:50 FR Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec (ost.) 50,4 50,4
05-08-14 9:55 DE Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec (ost.) 56,6 56,6
05-08-14 10:00 EZ Indeks Composite PMI (pkt.) lipiec (ost.) 54 54
05-08-14 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec (ost.) 54,4 54,4
05-08-14 10:30 GB Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec 58 57,7
05-08-14 11:00 EZ Sprzedaz detaliczna m/m (%) czerwiec 0,5 0
05-08-14 11:00 EZ Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec 1,3 0,7
05-08-14 16:00 us Indeks ISM dla sektora ustugowego (pkt.) lipiec 56,5 56
06-08-14 0:45 NZ Stopa bezrobocia (%) 1T kw. 5,8 6
06-08-14 8:00 DE Nowe zamdwienia przemystowe r/r (%) czerwiec 1,1 55
06-08-14 8:00 DE Nowe zamdwienia przemystowe m/m (%) czerwiec 0,9 -1,7
06-08-14 9:00 (074 Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec 8 2,5
06-08-14 9:00 HU Produkcja przemystowa r/r (%) cz(s;;/\t/?()ac 7,5 9,6
06-08-14 9:15 CH Inflacja CPI r/r (%) lipiec 0 0
06-08-14 10:00 IT Inflacja HICP r/r (%) czerwiec -1,8 -1,8
06-08-14 10:30 GB Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec 1,5 2,3
06-08-14 11:00 IT Dynamika PKB kw./kw. (%) g\l';‘t"’) 0,1 0,1
06-08-14 11:00 T Dynamika PKB  r/r (%) %\IN';‘t"’) 01 0,5
06-08-14 13:00 us Liczba wnioskdw o kredyt hipoteczny (%) sierpien (1) -2,2
06-08-14 14:30 CA Bilans handlu zagranicznego (mld CAD) czerwiec -0,1 -0,152
06-08-14 14:30 us Bilans handlu zagranicznego (mld USD) czerwiec -44,5 -44,392
07-08-14 3:30 AU Stopa bezrobocia (%) lipiec 6 6
07-08-14 8:00 DE Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec 0,2 1,3
07-08-14 8:00 DE Produkcja przemystowa m/m (%) czerwiec 1,2 -1,8
07-08-14 9:00 CH Rezerwy walutowe (min CHF) lipiec 449602,45
07-08-14 9:00 HU Bilans handlu zagranicznego (min EUR) maj (ost.) 410,1
07-08-14 13:00 GB Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) sierpien 0,5 0,5
07-08-14 13:45 (=4 Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) sierpien 0,15 0,15
07-08-14 14:00 PL Rezerwy walutowe (min USD) lipiec 101951,3
07-08-14 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) sierpien ( 2) 302
07-08-14 16:00 CA Indeks Ivey PMI (pkt.) lipiec 46,9
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WYDARZENIE OKRES PROGNOZA POPRZEDNIO
08-08-14 0:00 CN Bilans handlu zagranicznego (mld USD) lipiec 26 31,56
08-08-14 0:00 CN Eksport r/r (%) lipiec 7,5 7,2
08-08-14 0:00 CN Import r/r (%) lipiec 3 5,5
08-08-14 1:50 JP Saldo rachunku obrotéw biezacych (mid JPY) czerwiec -323,1 522,8
08-08-14 1:50 JP Bilans handlu zagranicznego (mlid JPY) czerwiec -592,8 -675,9
08-08-14 7:45 CH Stopa bezrobocia (%) lipiec 3 2,9
08-08-14 8:00 DE Eksport m/m (%) czerwiec 0,8 -1,1
08-08-14 8:00 DE Import m/m (%) czerwiec 1 -3,4
08-08-14 8:00 DE Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld EUR) czerwiec 18,5 13,2
08-08-14 8:45 FR Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec -1,6 -3,7
08-08-14 9:30 SE Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec -0,7 -2,19
08-08-14 14:30 CA Zmiana w zatrudnieniu (tys.) lipiec 25 94
08-08-14 14:30 CA Stopa bezrobocia (%) lipiec 7 7,1
09-08-14 3:30 CN Inflacja CPI r/r (%) lipiec 2,3 2,3
09-08-14 3:30 CN Inflacja PPI r/r (%) lipiec -1 -1,1
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 Miodszy Analityk, e-mail: mpi@tms.pl
Btazej Kiermasz Mtodszy Analityk e-mail: bk@tms.pl
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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