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Tydzien bez przelomu

Przemijajacy tydzien mozna podzieli¢ na dwie czesci. Pierwsza potowa — typowy schemat risk-
on: zwyzka indeksdw, wzrosty walut surowcowych i ropy naftowej. W $rode sentyment ten
zostat zatamany i nastgpito mocny odwrét do bezpiecznych aktywoéw. Stad tez obserwowalismy
m.in. rajd metali szlachetnych. Warty odnotowania jest takze spadek miedzi o ponad 6 proc.,
na ktéry wptyw miat najwiekszy przyrost zapaséw od 2004 roku.

Poniedziatkowe wystgpienie Janet Yellen nie wniosto nic konkretnego. Mogto sie wydawac, ze
prezes Fed starata sie powiedzie¢ wszystko, zeby nie powiedzie¢ nic. Zwrdcita ona uwage na
rozczarowujgcy i niepokojgcy raport NFP, jednak dodata, ze nie nalezy przywigzywac uwagi do
danych z jednegp miesigca. Pozytywnym gk_centem byto stwier_dzenie, z,e wiecej jgst czyn_niké_w Zmiana procentowa (5 dni) kurséw walut G10 wzgledem USD.
pozytywnych niz negatywnych. Z drugiej strony Yellen nie powtdrzyla stwierdzenia, ze Stan na 2016-06-10 16:44

podwyzka w najblizszych miesigcach jest dobrym rozwigzaniem. Zrédto: Bloomberg

Zgodnie z konsensusem, rynkowg wyceng oraz konsensusem RBA utrzymato stopy procentowe
na poziomie 1,75 proc. Otrzymany komunikat miat wydzwiek stosunkowo neutralny, jednak
jastrzebio mogt zabrzmie¢ szczegdlnie fragment mdwiacy o zaniepokojeniu stabilnoscig
finansowa.

W $lad za RBA poszio RBNZ utrzymujgc parametry polityki monetarnej na niezmienionym
poziomie dodajac, ze obnizka odbedzie sie w horyzoncie trzymiesiecznym.

Polska Rada polityki pienieznej takze nie zaskoczyta niczym szczegdlnym, stopy procentowe
pozostaty na niezmienionym poziomie. Prezes Marek Belka zaznaczyt, ze aktualny poziom stop
pozwala na utrzymac gospodarke w réwnowadze, a deflacja moze by¢ tolerowana, dopdki nie
sg widoczne jej negatywne skutki. Odnidst sie réwniez do danych za pierwszy kwartat, mowiac,
ze byly rozczarowujace, jednak nie oczekuje sie kontynuacji spowolnienia.

Pigtkowe dane z Kanady pozytywnie zaskoczyty. Stopa bezrobocia spadta o 0,2 proc. m/m do
6,9 proc. Na plus rowniez zmiana zatrudnienia. W maju powstato 13,8 tys. nowych miejsc

pracy (prog. 1 tys.).

Wykres dzienny XAU/USD oraz XAG/USD
Zrodto: TMS Brokers, Bloomberg
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Przyszly tydzien: Fed, Bo], BoE, SNB

W nadchodzacym tygodniu oczy inwestorow skupig sie gtéwnie na decyzji Fed w sprawie poziomu
stdp procentowych, ktéra zaplanowana jest na srode (15.06). Bedzie to wazne posiedzenie,
albowiem cztonkowie FOMC z pewnoscig odniosg sie do ostatnich stabych danych z rynku pracy, co

Meeting Prob Of Hike Prob of Cut 0.25-0.5

wyklaruje poglad na Sciezke polityki monetarnej w najblizszych miesigcach. Nalezy jednak uwazaé 06/15/2016 0.0% 0.0% 100.0%
na gotebie akcenty, ktdre moga pogrzeba¢ podwyzke w lipcu. Z drugiej strony nastawienie 07/27/2016 18.0% 0.0% 82.0%
jastrzebie wcale jej nie gwarantuje. 09/21/2016 32.8% 0.0% 67.2%

11/02/2016 35.6% 0.0% 64.4%
Ze wzgledu na zblizajgce sie coraz wiekszymi krokami referendum ws. Brexitu dane makro z 12/14/2016 5 2% 0.0%

Wielkiej Brytanii schodzg na dalszy plan. Obecnie na kurs GBP w najwiekszym stopniu wplywaja 02/01/2017 54.2% 0.0%
sondaze, w ktérych zaden z obozow (Brexit, Bremain) wcigz nie wysuwa sie na wyrazne e ' '
prowadzenie. Mimo wszystko w przysztym tygodniu uwage przyciggajg dane z rynku pracy (sr),
sprzedaz detaliczna (czw) oraz posiedzenie BoE (czw).

Rynkowa wycena podwyzki stop procentowych przez Fed na najblizsze
Z Polski naptyng dane z rynku pracy (czw) oraz produkcji przemystowej, inflacji PPI oraz sprzedazy miesigce
detalicznej (pt), jednak nie powinno miec to duzego wptywu na ztotego. Zrédho: TMS Brokers, Bloomberg

EUR/USD bedzie zdany gtéwnie na wptyw czynnikdw dolarowych, dlatego réwniez dane z

Eurolandu nie beda miaty pierwszoplanowego znaczenia. Zmiana zatrudnienia i produkcja
przemystowa zaplanowane sg na wtorek i bedg to najwazniejsze odczyty w nadchodzacym

tygodniu. Decyzja szwajcarskiego banku centralnego w sprawie stop procentowych przypada na

czwartek, jednak SNB nie powinien zaskoczy¢ inwestorow nagtym zwrotem.

Najwazniejszym wydarzeniem z Japonii, zaraz po produkcji przemystowej, bedzie posiedzenie BoJ,
jednak takze tutaj nie spodziewamy sie zwrotu w retoryce. Kurs USD/JPY podobnie jak eurodolara
bedzie ustalany przez site USD.

Rentownos¢ amerykanskich 10-latkéw
Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg
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kompletnosci, doktadnos$ci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw, z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak
rowniez uzytkownikéw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie
rekomendacji, prognoz, przewidywan i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje
dotyczace TMS Brokers, zasad sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcow rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktow intereséw, jak réwniez
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