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Rynek pod rzadami dolara e

Na starcie miesigca dane z USA zachwialy pewnoscig siebie s
kupujgcych dolara. Stabszy odczyt ISM podsycit watpliwosci,
czy rajd dolara nie byt za mocny i za szybki. Ale bardzo dobry
raport z rynku pracy w pigtek uczynit handel na rynek waluto-
wym jednostronnym na korzys¢ amerykanskiego dolara. W
miedzyczasie posiedzenie EBC nie przyniosto niespodzia-
nek, a odczyt PMI dla polskiego przemystu byt neutralny dla
ztotego.
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Przed pigtkiem dane makro z amerykanskiej gospodarki nie
dawaty klarownych sygnatéw na temat kondycji rynku pracy

USA, dlatego niejako z ulgg odebrany zostat wysoki odczyt N“"I“ " M

g
przyrostu zatrudniania we wrze$niu. W sektorze pozarolni- ,M ,H’""t.w'\ N WL] W
czym przybyto 248 tys. nowych miejsc pracy, duzo powyzej JW""W 'M‘ WW'*’M'M& I
oczekiwanych 215 tys. Dodatkowo rewizji zostat podany od- |’”‘||W'|"'"M| J

czyt sierpniowy, gdzie przybyto 180 tys. miejsc pracy, o 38 /
tys. wiecej niz raportowano pierwotnie. Stopa bezrobocia nie-
oczekiwanie spadfa do 5,9 proc., czyli poziomu, ktérego Fed
oczekiwat dopiero na koniec roku. Na minus odznaczyta sie

jedynie dynamika ptacy godzinowej, ktéra m/m byla ptaska =5 v oo
(prog. 0,2 proc.), co sugeruje, ze rynek pracy nie jest jeszcze == T
na tyle zdrowy, aby generowac presje ptacowag. W ogdinym Rys. 2. EUR/USD — wykres dzienny

rozrachunku jednak dane przyniosty pozytywny impuls dla a--

dolara i na koniec tygodnia obserwujemy EUR/USD blisko -
1,25, USD/JPY podchodzacego pod 110, a GBP/USD nurku- -
je ponizej 1,60. lﬂ"ﬁl’w o
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Od konca sierpnia pro-dolarowy sentyment niemal nieprze- uWII 'W"' i
rwanie dominuje na rynku walutowym, cho¢ na uwadze nale- lml'\ FW,»WJ]“ Wl
zy miec fakt, ze po dzisiejszym dniu nastepna kluczowa pu- '

blikacja z gospodarki USA pojawi sie dopiero 15 pazdzierni- '/'
ka, tak wigc stoimy w obliczu prawie dwutygodniowej pauzy -
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w impulsach dla handlu. W rezultacie wzrasta ryzyk, ze z Rys 3. USD/JPY - wykres dzienny
czgsci dzisiejszych zakupow dolara zostang zrealizowane _ . [
zyski. Jednoczesnie trzeba jednak pamietaé, ze kazda korek- ,/W"’”"‘/'. llllll
ta bedzie wykorzystywana jako okazja do odnowienia dtugich //w@; WMM// —
pozycji, gdyz fundamentalnie dolar w gronie G4 prezentuje ’megwﬂf"'ujf//‘/w/ - \
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Mato konkretéw ustyszeliémy ze strony Mario Draghiego w |
trakcie konferencji prasowej po czwartkowym posiedzeniu swes- N
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ECB. Prezes ECB przedstawit jedynie zatozenia czasowe dla ..

programow skupu aktywow. Skup listdw zastawnych ruszy E

Rys 4. GBP/USD - wykres dzienny
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zabezpieczonych innymi aktywami (ABS) zakupy wystartu-
ja w czwartym kwartale 2014 r. Oba programy potrwajg co

w potowie pazdziernika, z kolei dla papieréw wartosciowych ﬂ : :\' T —
|
najmniej dwa lata. Warto$ci kwotowe pozostajg tajemnica. IWM
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Na podstawie tak zdawkowej wypowiedzi ciezko jest okre- lW
sli¢, jak agresywny bedzie bank w powigkszaniu sumy bi- )
lansowej. Rynek finansowy oczekiwat okre$lenia jakiegos 4V L.
celu, czy to w wolumenie skupu, czy we wskaznikach go- \i/ W\WMMM T Gl NN it TN
spodarczych. Rozczarowanie okazali sprzedajgcy euro, - e e e e T
ktorzy czesciowo zamykali krotkie pozycje w unijnej walucie
(cho¢ wzrosty EUR/USD szybko zostaty zniwelowane).
Ogodlnie posiedzenie zbyt wiele jednak nie zmienia w kon-

tekscie oceny perspektyw euro, gdyz nie zamyka drogi dla Wm ’
1 )
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Rys. 5. Wykres dzienny kursu EUR/PLN

szerokiego skupu obligacji skarbowych panstw strefy euro [} ——— g,
przez ECB. Stad dalej oczekujemy nizszych poziomoéw EU- Wl | M\ J,\W
R/USD do konca roku, choé tempo spadkéw powinno byé M "‘“\“‘J'In,a 1 “ v -

wolniejsze i niewykluczone, ze przeplecione jakgs$ korekts. M M"M wu ‘W m
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Przebtyski optymizmu z polskiego przemystu 7 LN

O e Y Y S A Ao Vo E,

S N B S 0 S S =0 0 S 0 = e -

We wrze$niowym odczycie indeksu PMI dla polskiego prze- — !
mystu dato sie znalez¢ pozytywne i negatywne akcenty. Rys. 6. Wykres dzienny kursu USD/PLN
Indeks menadzerdow logistyki polskiego sektora przemysto-
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wego, z wyprzedzeniem informujacy o stanie koniunktury w
gospodarce, nieoczekiwanie wzrost do 49,5 z 49 w sierpniu
(prog. 48,7). Z jednej strony jest to dobra wiadomos¢, gdyz ”} M
jest to pierwszy od lutego wzrost wskaznika i swiadczy o M'\W 'm“ “p
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tym, Zze przedsiebiorcy z mniejszym pesymizmem patrzg w w
przysztos¢. Z drugiej strony jednak indeks w dalszym ciggu
pozostaje ponizej 50 pkt, rozgraniczajgcego recesje od
ekspansji w sektorze. Zatem wydzwiek raportu byt neutral- == - P . -
ny i nie dziwit brak reakcji rynku ziotego. W ogole w catym T e e e e e
tygodniu EUR/PLN byt nadzwyczaj stabilny (biorgc pod Rys 7. Wykres dzienny kursu CHF/PLN

uwage to, co sie dziato na rynkach zewnetrznych) i utrzy-
mywat wahania blisko 4,18. Uwazamy, ze Polska gospo-
darka najgorsze ma juz za sobg i dzisiejsze dane czescio-
wo potwierdzajg ten poglad. W naszej ocenie kolejne kwar-
taty powinny przynies¢ przyspieszenie wzrostu gospodar-
czego, co powinno wyrdznia¢ nasz kraj na tle innych ryn- /\a
kow wschodzgcych, a przez to wptywacé pozytywnie na zio- \/
tego. Podtrzymujemy nasze oczekiwania aprecjacji ztotego
do 4,12 za euro na koniec roku.
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Rys. 8. Indeks PMI dla polskiego przemystu
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PROGNOZA POPRZEDNIO

06-10-14 8:00 DE Nowe zamdwienia przemystowe r/r (%) sierpien 49
06-10-14 8:00 DE Nowe zamdwienia przemystowe m/m (%) sierpien 4,6
06-10-14 9:00 Ccz Sprzedaz detaliczna r/r (%) sierpien 6,2
06-10-14 10:30 EZ Indeks Sentix (pkt.) pazdziernik -9,7584
06-10-14 16:00 CA Indeks Ivey PMI (pkt.) wrzesien 50,9
07-10-14 5:30 AU Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) pazdziernik 2,5 2,5
07-10-14 8:00 DE Produkcja przemystowa r/r (%) sierpien 2,5
07-10-14 8:00 DE Produkcja przemystowa m/m (%) sierpien 1,9
07-10-14 9:00 CH Rezerwy walutowe (min CHF) wrzesien 453799
07-10-14 9:00 (074 Produkcja przemystowa r/r (%) sierpien 8,6
07-10-14 9:00 HU Produkcja przemystowa r/r (%) si(s;gtifa)ﬁ 12,3
07-10-14 9:15 CH Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 0,1
07-10-14 10:30 GB Produkcja przemystowa r/r (%) sierpien 1,7
07-10-14 14:00 PL Rezerwy walutowe (min USD) wrzesien 101971,6
08-10-14 0:00 PL Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) pazdziernik 2,5
08-10-14 1:50 JP Saldo rachunku obrotéw biezacych (mlid JPY) sierpien 416,7
08-10-14 1:50 JP Bilans handlu zagranicznego (mld JPY) sierpien -828,1
08-10-14 7:45 CH Stopa bezrobocia (%) wrzesien 3
08-10-14 14:15 CA Rozpoczete budowy domow (tys.) wrzesien 192,368
09-10-14 2:30 AU Stopa bezrobocia (%) wrzesien 6,1
09-10-14 8:00 DE Eksport m/m (%) sierpien 4,8
09-10-14 8:00 DE Import m/m (%) sierpien -1,8
09-10-14 8:00 DE Saldo rachunku obrotéw biezacych (mid EUR) sierpien 21,7
09-10-14 9:00 cz Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 0,6
09-10-14 13:00 GB Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) pazdziernik 0,5 0,5
10-10-14 8:45 FR Produkcja przemystowa r/r (%) sierpien 0,1
10-10-14 9:00 HU Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 0,2
10-10-14 10:00 IT Inflacja HICP r/r (%) sierpien -1,8
10-10-14 14:30 CA Zmiana w zatrudnieniu (tys.) wrzesien -11
10-10-14 14:30 CA Stopa bezrobocia (%) wrzesien 7
10-10-14 14:30 us Ceny importu r/r (%) wrzesien -0,4
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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”.

Dom Maklerski TMS Brokers S5.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel, [22) 52% 74 30, fax [22) 32% 74 39, dommaklerskifdtms.pl, www.tms.pl

Dam Maklerski TMS Brokers 5.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spotka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.537.540 21, kapital wplacony: 3.537.560 21, NIP: 524-27-59-131, REGON: 015715078


mailto:mpi@tms.pl
mailto:mpi@tms.pl

