RAPORT TYGODNIOWY

Lipiec miesigcem dolara

Eurodolar w tym tygodniu znizkowat z okolic 1,3520 do po-
ziomu ponizej 1,3450, schodzac na 8-miesieczne minima.
Dos¢ stabilny pozostat EUR/PLN, natomiast USD/PLN zwyzko-
wat o okoto 2 gr ponad 3,08. Zdecydowanie najstabszg walu-
tg w mijajgcym tygodniu byt dolar nowozelandzki. Na warto-

Sci tracity takze funt i euro. W lipcu wyraznie zyskuje dolar =
amerykanski, ktory nie stracit w tym miesigcu jeszcze wobec

zadnej z walut G10.

Najsilniej tracgcym metalem szlachetnym bylo w tym tygo-
dniu srebro, ktdre spadto o ponad 3 proc. Na wartosci zyski-
waly za to metale przemystowe, m.in. na fali dobrych danych
z Chin (przemystowy PMI najwyzej od pottorej roku). Najsil-
niejszym z najwiekszych europejskich indekséw byt w tym
tygodniu hiszpanski IBEX. Zyskat okoto 3 proc. Grupuje on 35
najwiekszych spotek z wiekszego z panstw Potwyspu Iberyj-
skiego.

Wstepne indeksy PMI dla catej strefy euro wypadty lepiej od -
oczekiwan i wyniosty odpowiednio 51,9 pkt. dla przemystu i ===
54,4 pkt. dla ustug. Oznacza to, ze oba sektory znajdujg sie _

w fazie rozwoju. Opublikowane zostaty takze dane dla Francji
i Niemiec. Jedynie odczyt przemystowego PMI dla Frandji
okazat sie gorszy od oczekiwan i znalazt sie ponizej granicy
50 pkt. Wynidst one zaledwie 47,6 pkt. co wskazuje na poste-
pujgce problemy w sektorze przemystowym drugiej najwiek-
szej gospodarki strefy euro. Za to PMI dla ustug w strefie
euro i Niemczech znalazly sie na wielomiesiecznych szczy-
tach. Ustugi w strefie euro sg w najlepszej kondycji od 38
miesiecy, natomiast w Niemczech od 37 miesiecy. Niebyt op-
tymistycznie wypadt za to odczyt indeks Ifo. Nastroje wsrdd 7
tys. niemieckich przedsiebiorcow spadly do poziomu 108,0

pkt. Gorzej od oczekiwan wypadta zaréwno ocena sytuacji .

biezacej, jak i przysztej.
W. Brytania: funta moze czekac korekta

Po mniej ,jastrzebich” - protokole z posiedzenia Banku Anglii
oraz stowach Marka Carneya, presje na osfabienie funta nato-
zyly stabsze od oczekiwan dane o sprzedazy detalicznej. W
czerwcu wzrosta ona bowiem o zaledwie 0,1 proc. w ujeciu
miesiecznym (konsensus 0,3 proc.) oraz 3,6 proc. rok do ro-
ku (konsensus 3,9 proc.). W protokole z posiedzenia Banku
Anglii kluczowe bylo pewne zbagatelizowanie ostatniego
wzrostu inflacji, a zwrocenie uwagi na utrzymujacg sie sta-

bo$¢ wzrostu wynagrodzen. W podobnym tonie wypowiedziat =

sie gubernator BoE Mark Carney, ktory co prawda stwierdzit,
ze wiadze monetarne zblizajg sie do podjecia decyzji o pod-
wyzce stop, jednak jej doktadny moment jest wcigz nieokre-
Slony.
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Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
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Rys 3. Strefa euro: PMI dla ustug

Rys 4. W. Brytania: dynamika PKB w ujeciu rocznym
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Co wiecej Carney zwrocit uwage, ze ostatnia aprecjacja
funta szterlinga oraz stabszy eksport niosg zagrozenie dla
wzrostu gospodarczego. Tym samym wczorajsze rozstrzy-
gniecia, w potaczeniu z dzisiejszymi stabszymi od oczeki- @

Wiey Zealand Offcal Cash ate - Last Prce
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wan danymi o sprzedazy detalicznej naktadajg krétkotermi-
nowg presje na ostabienie brytyjskiej waluty. Korekta w o
notowaniach funta szterlinga wyhamowata nieco w zwigzku
z publikacja danych na temat wzrostu gospodarczego.

Zgodnie z konsensusem dynamika PKB w II kwartale wy- s
niosta 3,1 proc. w ujeciu rocznym i 0,8 proc. w ujeciu kwar- '
talnym. Jest to najwyzsza roczna dynamika od 2007 roku.
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N. Zelandia: podwyzka stop nie umacnia NZD

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami mimo podniesienia kosz- .Ls ‘
tu pienigdza przez Bank Rezerw Nowej Zelandii, dolar no- Z. '\
wozelandzki stracit na wartosci. Kluczowa bowiem okazata
sie informacja o pauzie w cyklu zacie$niania polityki pie-
nieznej. Co wiecej w kontekscie wartosci waluty, wiadze
monetarne okreslity obecne poziomy kursu NZD jako nieu-
zasadnione i nietrwate, sugerujgc rowniez ryzyko znaczne-
go ostabienia. Uwazamy, ze te rozstrzygniecia nakfadajg
presje na ostabienie dolara nowozelandzkiego w kolejnych
tygodniach. Przed posiedzeniem bowiem rynek wyceniat
jeszcze ok. 2 podwyzki stop w tym roku.

Polska: bardzo staba sprzedaz detaliczna

Mocny spadek sprzedazy detalicznej nie byt antycypowany
przez zadng z instytucji biorgcych udziat w ankiecie makro-
ekonomicznej Parkietu. Najbardziej pesymistyczne progno- ===
zy zaktadaty ponad 3-proc. wzrost. Jakie wnioski ptyng z _
dzisiejszego odczytu? Najwazniejszy to ten dotyczacy PKB -
w drugim kwartale, ktérego szacunek wczesniej utrzymy-
waliSmy na poziomie zblizonym do tempa wzrostu w pierw-

Rys 7. Wykres dzienny kursu USD/PLN

szym kwartale. Co prawda nie dysponujemy jeszcze danymi .| s
o handlu zagranicznym w czerwcu, jednak nalezy podkre- L 10
§li¢, ze czeka nas rewizja zarowno naszych jak i rynkowych " - -15
oczekiwan. Najprawdopodobniej PKB wzrdst o ok. 3,1 proc. *° - - -20
r/r, jednak to nadal nie jest az tak niska dynamika, ktéra 10 - Rzs
mogtaby wywota¢ dziatania ze strony Rady Polityki Pieniez- s - e
nej majace na celu ztagodzenie polityki monetarnej. Stopa | _ :z
bezrobocia rejestrowanego spadta do 12,0 proc., czylio 0,1 P

pkt. proc. nizej od szacunku MPiPS oraz konsensusu rynko- sty 07 sty.DB s’q.r 09 styllﬂ sty 11 sty 12 styI13 s’q.r 14
wego. Wskaznik ten po wylgczeniu czynnikdw sezonowych

spadt do 12,4 proc. a skala tego spadku byta wolniejsza niz

w poprzednich miesigcach.

Rys. 8. Polska: koniunktura konsumencka
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WYDARZENIE OKRES PROGNOZA POPRZEDNIO
28-07-14 16:00 us Indeks podpisanych uméw kupna domu m/m (%) czerwiec 0,2 6,13
28-07-14 16:00 us Indeks podpisanych uméw kupna domu r/r (%) czerwiec -5 -6,86
28-07-14 16:30 us Indeks Dallas Fed (pkt.) lipiec 12 114
29-07-14 1:30 JP Stopa bezrobocia (%) czerwiec 3,5 3,5
29-07-14 15:00 us Indeks cen doméw S&P Case -Schiller m/m (%) maj 0,3 0,19
29-07-14 15:00 us Indeks cen doméw S&P Case -Schiller r/r (%) maj 9,8 10,82
29-07-14 16:00 S Indeks nastrojow konsumentéw Conference Board (pkt.) lipiec 85,5 85,18
30-07-14 1:50 P Produkcja przemystowa m/m (%) Cz(ﬁvr;’z'ic -1,2 0,7
30-07-14 1:50 JP Produkcja przemystowa r/r (%) cz(svr:tm)ec 5,2 1
30-07-14 9:00 HU Stopa bezrobocia (%) czerwiec 8,3 8
30-07-14 9:30 SE Dynamika PKB kw./kw. (%) %\IN';‘t"’) 0,6 0,1
30-07-14 11:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw KE (pkt.) lipiec (ost.) -8,4 -8,4
30-07-14 13:00 us Liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny (%) lipiec (25) 2,4
30-07-14 14:00 DE Inflacja HICP m/m (%) lipiec (wst.) 0,2 04
30-07-14 14:00 DE Inflacja HICP r/r (%) lipiec (wst.) 0,8 1
30-07-14 14:15 us Raport ADP (tys.) lipiec 235 280,8
30-07-14 14:30 us Annualizowana dynamika PKB kw./kw. (%) %\IN';‘t"’) 3 2,9
30-07-14 14:30 us Konsumpca prywatna (%) gv';‘t’v) 1,9 1
30-07-14 20:00 us Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) lipiec 0,25 0,25
31-07-14 1:05 GB Indeks nastrojow konsumentow GfK (pkt.) lipiec 2 1
31-07-14 8:00 DE Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec 1,4 1,9
31-07-14 8:00 GB Indeks ogdlnokrajowych cen doméw r/r (%) lipiec 11,3 11,8
31-07-14 9:55 DE Stopa bezrobocia (%) lipiec 6,7 6,7
31-07-14 11:00 EZ Inflacja bazowa r/r (%) lipiec (wst.) 0,8 0,8
31-07-14 13:00 (074 Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) lipiec 0,05 0,05
31-07-14 13:30 us Raport Challengera r/r (%) lipiec -20,2
31-07-14 14:30 CA Dynamika PKB m/m (%) maj 0,3 0,1
31-07-14 14:30 CA Dynamika PKB r/r (%) maj 2,2 2,1
31-07-14 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) lipiec (26) 305 284
31-07-14 15:45 us Indeks Chicago PMI (pkt.) lipiec 63 62,6
01-08-14 3:00 CN Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec 51,3 51
01-08-14 8:30 SE Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec 54,9 54,8
01-08-14 9:00 HU Bilans handlu zagranicznego (min EUR) maj (ost.) 419,2
01-08-14 9:00 \[0) Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec 50 49,6
01-08-14 9:50 FR Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec (ost.) 47,6 47,6
01-08-14 9:55 DE Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec (ost.) 52,9 52,9
01-08-14 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec (ost.) 51,9 519
01-08-14 10:00 NO Stopa bezrobocia (%) lipiec 3 2,7
01-08-14 10:30 GB Indeks PMI dla przemystu (pkt.) lipiec 57,2 57,5
01-08-14 14:30 us Indeks PCE Core m/m (%) czerwiec 0,13 0,17
01-08-14 14:30 us Wydatki Amerykanéw m/m (%) czerwiec 0,4 0,2
01-08-14 14:30 us Przychody Amerykanéw m/m (%) czerwiec 0,4 04
01-08-14 14:30 us Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.) lipiec 228 262
01-08-14 14:30 us Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym (tys.) lipiec 230 288
01-08-14 14:30 us Stopa bezrobocia (%) lipiec 6,1 6,1
01-08-14 15:45 us Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec (ost.) 56,3
01-08-14 15:55 us Indeks Uniwersytetu Michigan (pkt.) lipiec (ost.) 81,5 81,3
01-08-14 16:00 us Indeks ISM dla sektora przemystowego (pkt.) lipiec 56 55,3
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