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Gospodarka strefy euro zaczeta odbijaé. Dynamika PKB w II

kw. biezgcego roku wzrosta o 0,3 proc. co jest wynikiem ‘
lepszym od przewidywan, jednak w ujeciu rocznym nadal i

pozostaje ujemna. W ujeciu kwartalnym jest to pierwszy

dodatni odczyt od czwartego kwartatu 2011 r. Wzrost PKB P

jest potwierdzeniem lepszych od oczekiwan danych z naj-
wiekszych gospodarek Eurolandu - Niemiec i Francji, gdzie Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD
dynamika odnotowata odpowiednio: najwyzszy wzrost od I.

kw. 2012, oraz wzrost o0 0,5 proc. k/k konczacy okres dwdch g
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ZEW, mierzacy nastroje niemieckich analitykdw i inwestoréw ‘N '*‘

indywidualnych, wzrdst do poziomu najwyzszego od czte- "“‘r""

rech miesigcy, co wskazuje na pozytywny sentyment wobec - - : I : ‘5

koniunktury Niemiec — gospodarki o najwiekszym znaczeniu R : i Vs sl : =
dla Eurolandu. Ocena perspektyw i aktualnej sytuacji Euro- Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
landu réwniez zanotowata wzrost, co jest spojne z optymi-
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stycznymi danymi naptywajacymi ze strefy euro. Odczyt na I8 2 GemanyExpetaion of oo Gt (L1 820 <57 [

wysokim poziomie moze stanowi¢ zapowiedz dla dobrego ) bso
wyniku Ifo w ostatnim tygodniu biezacego miesigca. Euro-
dolar poruszat sie w przedziale wahan pomiedzy 1,32, a
1,3360, wykazujac sie najwyzszg zmiennoscig w czwartek, i | @
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wrocit na koniec tygodnia do pozioméw z poniedziatkowego 2

otwarcia (okolice 1,3340). )
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W. Brytania: Bank Anglii znéw jednomysiny Rys 3. Strefa euro: PKB g/q, indeks ZEW

Jak wynika z protokotu z ostatniego posiedzenia Banku An-
glii wszyscy gubernatorzy zagtosowali jednomysinie przeciw
zwiekszaniu programu skupu aktywdw. Niepewnos$¢ zwigza-
na byta z Paulem Fisherem i Davidem Milesem, ktorzy za
kadencji Mervina Kinga gtosowali za wiekszg skalg skupu
aktywdéw. Dane z Wielkiej Brytanii ostatnio wypadaty sto-

sunkowo dobrze. Brak zmian w prowadzonej aktualnie poli-

tyce Komitetu Polityki Pienieznej moze by¢ spowodowany
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checig oceny rezultatow prowadzonego forward guidance.
Rys. 4. W. Brytania: stopa bezrobocia, inflacja CPI y/y
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Gubernator Carney na ostatnim posiedzeniu uzaleznit pod- "lvmly" q“

noszenie stop procentowych od spadku stopy bezrobocia }‘ |

ponizej 7 proc., tym czasem w lipcu bezrobocie pozostato
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na poziomie 7,8 proc., natomiast inflacja spowolnita do 2,8 - —- r—771)17‘|‘H‘|'|||||“'r1

| I}UW w ) }
mh

= =

m
i

proc. r/r, niemniej jednak pozostaje ona powyzej celu BoE h‘”ﬂn’m'| ‘ l"|’ri"' '
- |

(2 proc.) juz od prawie czterech lat. W ubiegtym tygodniu =

funt umocnit sie wobec wszystkich walut z grona G-10.
Kurs GBP/USD wzrost do najwyzszego poziomu od dwdch Rys. 5. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
miesiecy i osiggngt maksimum na 1,5650. A
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spadta. W ujeciu miesiecznym wyniosta 0,2 proc., mniej niz ) ey

zakladat konsensus rynkowy. Trzeba wzia¢ jednak pod il

uwage, ze sprzedaz samochodéw w czerwcu byla wysoka, =

dlatego tez stabsze dane z lipca nie majg negatywnego wy-

dzwieku. W istocie, amerykanska gospodarka nabiera tem- Rys. 6. Wykres godzinowy kursu USD/PLN

pa. Zbliza sie réwniez zapowiadane ograniczenie skupu ak-
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tywow. Ankieta przeprowadzona przez Reutersa wskazuje,
ze analitycy spodziewajg sie ograniczenia skupu aktywow o
15 mld dolaréw miesiecznie, co powinno przetozy¢ sie na HL0
umocnienie dolara. 102 ]

Polska: Dotek koniunktury za nami b-10

Wstepny odczyt PKB w I kw. tego roku wynidst 0,8 proc. r/ F-20

r., co jest potwierdzeniem tego, ze dotek cyklu koniunktu- R ENIE 7
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ralnego juz za nami. Odczyt ten jest zgodny z nasza pro- Rys. 7. USA: Dynamika sprzedazy detalicznej
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gnozg zakfadajgcg wzrost w ujeciu rocznym o 0,8 proc. (co
bylo rowniez konsensusem rynkowym). W Polsce nastgpit
rowniez dynamiczny wzrost cen na co wskazujg dane opu- “
blikowane przez GUS w S$rode. Ku zaskoczeniu oczekiwan
rynku tempo inflacji wzrosto do 1,1 proc. r/r. Dodajmy, ze
nie spodziewata sie tego zadna z dwudziestu czterech insty-
tucji ankietowanych przez Gazete Gietdy Parkiet (najwyzsza
przewidywang dynamikg byt 0,9 proc. r/r). Kurs EUR/PLN
wzrost od poniedziatku o 6 figur. Deprecjacje ztotego za- 4
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trzymat poziom 4,23, ktory pod koniec lipca stanowit opor )
Y P e Y P P P Rys. 8. Polska: Inflacja CPI y/y

dla wzrostu kursu.
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Wydarzenie Okres Prognoza
Zatrudnienie m/m (%) lipiec 0,00
Zatrudnienie r/r (%) lipiec -0,70
Wynagrodzenia m/m (%) lipiec -0,20
Wynagrodzenia r/r (%) lipiec 2,70
Inflacja PPI m/m (%) lipiec
Inflacja PPI r/r (%) lipiec
Dynamika PKB kw./kw. (%) 1T kw.
Produkcja przemystowa m/m (%) lipiec 0,35
Produkcja przemystowa r/r (%) lipiec 5,20
Inflacja PPI m/m (%) lipiec 0,25
Inflacja PPI r/r (%) lipiec -0,80
Indeks Chicago Fed NAI (pkt.) lipiec
Sprzedaz doméw na rynku wtdrnym m/m (%) lipiec
Sprzedaz doméw na rynku wtérnym (min) lipiec
Bilans handlu zagranicznego (mld CHF) lipiec
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) sierpien (wst.)
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) sierpien (wst.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) sierpien (wst.)
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) sierpien (wst.)
Stopa bezrobocia (%) lipiec
Indeks Composite PMI (pkt.) sierpien (wst.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) sierpien (wst.)
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) sierpien (wst.)
Sprzedaz detaliczna m/m (%) czerwiec
Sprzedaz detaliczna z wylaczeniem pojazdow m/m (%) czerwiec
Indeks cen doméw FHFA m/m (%) czerwiec
Indeks wskaznikdéw wyprdzedzajgcych Conference Board (pkt.) lipiec
Indeks Kansas Fed (pkt.) sierpien
Dynamika PKB r/r (%) 1T kw. (wst.)
Inflacja CPI r/r (%) lipiec
Inflacja bazowa r/r (%) lipiec
Indeks nastrojéw konsumentéw KE (pkt.) sierpien (wst.)
Sprzedaz nowych doméw m/m (%) lipiec
Sprzedaz nowych doméw (tys.) lipiec
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Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, choC 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 ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikéw serwisow informacyjnych, w tym serwiséw internetowych
udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialno$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. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw
interesow, jak réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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