RAPORT TYGODNIOWY

Gotebi ton bankéw centralnych

W mijajacym tygodniu na wartosci wobec wiekszosSci najwaz-
niejszych walut zyskat amerykanski dolar. Silniejsze byly tylko
funt szterling i dolar kanadyjski. Eurodolar w poniedziatek
osiggnat poziom 1,37, a nastepnie systematycznie spadat,

schodzac w pigtek ponizej 1,36. W tym czasie nieznacznie ——

umochnit sie polski ztoty. Kurs EUR/PLN znizkowat o nieco po-

nad grosz, natomiast USD/PLN pozostat stabilny w okolicach ——

3,0450.

Indeksy amerykanskie zostaty wyniesione na nowe historycz-
ne szczyty. Zarébwno S&P 500, jak i Dow Jones Industrial zy-
skaty w tym tygodniu niecate 2 proc. Wtérowaty im najwiek-
sze europejskie parkiety, a takze gtdwne gietdy Azji. Niestety
duzo gorzej radzit sobie rodzimy WIG20, ktdéry w mijajgcym
tygodniu stracit niemal 2 proc.

USA: najdiluzsza seria od 15 lat

Czwartkowy raport ADP wskazat, ze W czerwcu powstato 281
tys. nowych miejsc pracy. Byt to odczyt zdecydowanie lepszy —

od konsensusu, ktory wynosit 205 tys. Oznaczato to takze
wzrost wobec poprzedniego miesigca, kiedy to powstato 179
tys. nowych miejsc pracy. Tak dobry odczyt pozwalat z opty-
mizmem oczekiwa¢ czwartkowej publikacji na temat zmiany

zatrudnienia w sektorze pozarolniczym. Dane NFP potwierdzi- +

ty bardzo dobry raport ADP. Stopa bezrobocia spadia
w czerwcu do 6,1 proc. z 6,3 proc. w maju. W czerwcu przy-
byto 288 tys. nowych miejsc pracy w sektorze pozarolniczym.
Rynkowy konsensus zakfadat 215 tys. Zrewidowano takze
dane majowe z 217 tys. do 224 tys. Jest to najdiuzsza se-
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD

Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
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ria odczytow powyzej 200 tys. od 1999 roku. Wzrost .

$redniej stawki godzinowej wynidst 2,0 proc. wobec 1,9 proc.
Tak dobre dane nie wywotaly jednak gwattownego umocnie-
nia dolara, ze wzgledu na duzy udziat sezonowych etatéw
w przyroscie zatrudnienia.

Szwecja: Riksbank tnie stopy

Bank Centralny Szwecji zdecydowat w czwartek o obnizeniu
stdp procentowych o 50 pb. Tym samym gtdwna z nich zna-
lazta sie na poziomie 0,25 proc. Rynek wyceniat obnizke
do 0,50 proc. W zwigzku z tym na wartosci bardzo wyraznie
zaczela traci¢ korona szwedzka. Motywacjg do takiej decyzji
byta bardzo niska inflacja, ktéra znajduje sie wyraznie ponizej
projekcji Riksbanku. Kolejne posiedzenie zaplanowane jest
na wrzesien.

Rys 3. Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym (raport ADP)
oraz w sektorze pozarolniczym

W.SEKSHAP Index - LastPrce (R1) 03020
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Rys 4. Spread 2- letnich swapdw na stopy procentowe w Szwedji i
Eurolandzie oraz kurs EUR/SEK
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Dzi$ kolejny cios przyszedt ze strojony odczytu na temat
produkcji przemystowej, ktory wypadt fatalnie. Spadta ona
bowiem o 2,2 proc. w ujeciu rocznym, konsensus rynkowy
zakfadat natomiast wzrost o 0,1 proc. r/r. Co wiecej w dot
zrewidowany zostat odczyt za poprzedni miesigc — z 0,6 do
0,3 proc. r/r. Wystrzat kursu EUR/SEK w gdre potwierdzony
zostat przez spadek rdéznicy miedzy 2-letnimi swapami na
stope procentowg, wiec mozna zatozy¢, ze ruch ten bedzie
dos¢ trwaly.

Australia: stowne ostabianie AUD

W tym tygodniu odbyto sie posiedzenie Banku Rezerw Au- ..

stralii. Zdecydowano na nim o pzostawieniu stop procento-
wych na niezmienionym poziomie zgodnie z konsensusem.
Gtownymi powodami sg przewartoéciowana waluta, ciecia
budzetowe oraz spowolnienie inwestycji gorniczych. Komu-
nikat po posiedzeniu byt bardzo zblizony do poprzedniego,
jednak rynek obawiat sie duzo bardziej gotebiego wydzwie-
ku, przez co dolar australijski nieco sie umocnit. Nie trwato
to jednak zbyt dtugo poniewaz juz nastepnego dnia przy-

szta fala deprecjacji tej waluty. Pierwszy z ciosow przyszedt ——

ze strony odczytu dotyczacego bilansu handlowego. Eks-
port spadt o 85 proc. w ujeciu miesiecznym, a import
o 1 proc. m/m. Deficyt handlowy wynidst az 1,91 miliarda
dolaréw australijskich. Byt to najnizszy odczyt od pottorej

roku. Nastepnego dnia stownej interwencji ostabiajacej _

AUD dokonat prezes RBA Glenn Stevens. Powiedziat on, ze

australijska waluta jest przewartoSciowana co najmniej
o kilka centéw. W zwigzku z tym w najblizszych tygodniach, |

a nawet miesigcach AUD moze sie ostabiac.

Polska: RPP nie obniza stop
Zgodnie z oczekiwaniami Rada Polityki Pienieznej pozosta-

wita stopy procentowe na dotychczasowym poziomie ——

(gtéwna 2,5 proc.). Co istotne z komunikatu po posiedzeniu
RPP usunieto zapis o forward guidance. Jest to decyzja

wbrew naszym oczekiwaniom i wczeéniejszym stowom Mar- 3 ..

ka Belki, ktory zapewniat, ze Rada bedzie chciata stabilizo-
wac stopy jak najdiuzej. Zapewnienie o braku zmian stép
procentowych przez najblizsze po6t roku pozwolitoby na
utrzymanie dotychczasowej pewnosci zaréwno bankéw jak
i kredytobiorcow. Z drugiej strony prezes NBP zapewnit, ze
wycofanie forwad guidance nie oznacza obnizki stop we
wrzesniu. Prawdopodobienistwo ciecia stép pozostaje bar-
dzo niewielkie, jednak wydzwiek tego komunikatu jest nie-
co gotebi. Ponadto dowiedzieliSmy sie, ze w kolejnych mie-
sigcach decyzje RPP beda determinowane przez perspekty-
wy wzrostu PKB i CPI w $rednim okresie. Naszym zdaniem
wieksza role bedzie odgrywac ta druga zmienna, co moze
oznaczaé, ze rosnie presja gotebio nastawionych cztonkow

Rady. RPP ocenia, ze ozywienie gospodarcze i stopniowa =
poprawa na rynku pracy powinna sprzyja¢ stopniowemu

przyblizaniu CPI w poblize celu w horyzoncie projekciji.
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Rys. 5. Australia: bilans handlowy
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Rys. 8. Polska: gtdwna stopa NBP oraz inflacja CPI (r/r)
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WYDARZENIE (0] (N=S) PROGNOZA POPRZEDNIO
07-07-14 7:45 CH Stopa bezrobocia (%) czerwiec 2,9 3
07-07-14 8:00 DE Produkcja przemystowa r/r (%) maj 3,8 1,8
07-07-14 8:00 DE Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0,2 0,2
07-07-14 9:00 CH Rezerwy walutowe (min CHF) czerwiec 445 444351,25
07-07-14 9:00 Ccz Produkcja przemystowa r/r (%) maj 5,6 7,7
07-07-14 10:30 =74 Indeks Sentix (pkt.) lipiec 7,7 8,4568
07-07-14 14:00 PL Rezerwy walutowe (min USD) czerwiec 102731,2
07-07-14 16:00 CA Indeks Ivey PMI (pkt.) czerwiec 48,2
08-07-14 1:50 JP Saldo rachunku obrotéw biezacych (mlid JPY) maj 429,9 187,4
08-07-14 1:50 JP Bilans handlu zagranicznego (mid JPY) maj -822,5 -780,4
08-07-14 8:00 DE Eksport m/m (%) maj 0 2,9
08-07-14 8:00 DE Import m/m (%) maj 0,5 0,2
08-07-14 8:00 DE Saldo rachunku obrotéw biezacych (mid EUR) maj 14,5 18,4
08-07-14 9:15 CH Sprzedaz detaliczna r/r (%) maj 0,4
08-07-14 9:15 CH Inflacja CPI r/r (%) czerwiec 0,2 0,2
08-07-14 10:30 GB Produkcja przemystowa r/r (%) maj 3,1 3
08-07-14 13:30 us Indeks nastrojow matych przedsiebiorstw NFIB (pkt.) czerwiec 97 96,6
09-07-14 3:30 CN Inflacja CPI r/r (%) czerwiec 2,4 2,5
09-07-14 3:30 CN Inflacja PPI r/r (%) czerwiec -1 -1,4
09-07-14 9:00 (074 Inflacja CPI r/r (%) czerwiec 0,1 0,4
09-07-14 9:00 HU Bilans handlu zagranicznego (min EUR) maj (wst.) 550 628,5
09-07-14 13:00 us Liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny (%) lipiec ( 4) -0,2
09-07-14 14:15 CA Rozpoczete budowy doméw (tys.) czerwiec 190 198,311
10-07-14 0:00 CN Bilans handlu zagranicznego (mid USD) czerwiec 36,95 35,92
10-07-14 0:00 CN Eksport r/r (%) czerwiec 10,2 7
10-07-14 0:00 CN Import r/r (%) czerwiec 5,6 -1,6
10-07-14 3:30 AU Stopa bezrobocia (%) czerwiec 5,9 5,8
10-07-14 8:45 FR Produkcja przemystowa r/r (%) maj -2
10-07-14 8:45 FR Inflacja HICP r/r (%) czerwiec 0,8
10-07-14 9:30 SE Inflacja CPI r/r (%) czerwiec -0,16
10-07-14 10:00 IT Inflacja HICP r/r (%) maj 1,6
10-07-14 10:00 \[0] Inflacja CPI r/r (%) czerwiec 1,8
10-07-14 13:00 GB Decyzja ws. poziomu stép procentowych (%) lipiec 0,5 0,5
10-07-14 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) lipiec ( 5) 315 315
11-07-14 8:00 DE Inflacja HICP m/m (%) Cz(%rs";’_i)ec 0,4 0,4
11-07-14 8:00 DE Inflacja HICP r/r (%) Cz(‘f)rs"g’_ifc 1 1
11-07-14 9:00 HU Inflacja CPI r/r (%) czerwiec -0,1 -0,1
11-07-14 14:30 CA Zmiana w zatrudnieniu (tys.) czerwiec 26 25,8
11-07-14 14:30 CA Stopa bezrobocia (%) czerwiec 7 7
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