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Dane i wydarzenia — Komunikat Fed w centrum uwagi

Zdecydowanie najwazniejszym wydarzeniem nadchodzacego tygodnia bedzie posiedzenie Fed, ktory w
$rode (o godzinie 20.15) zadecyduje o poziomie stdp procentowych w USA. Rynek oczekuje, ze tym
razem nie dojdzie do zmian stdp, co wiecej, oczekiwane jest zakonczenie cyklu obnizek stop. W
zwigzku z tym niemal pewna jest zmiana komunikatu po posiedzeniu. Pytanie brzmi, co zostanie
zmienione i czy zostang zasugerowane podwyzki stop, a te w ostatnim czasie rynek zaczyna wyceniac.
Przed decyzjg Fed poznamy jeszcze indeks nastrojow konsumenckich sporzadzany przez Conference
Board (wtorek) oraz dane o zamdwieniach na dobra trwatego uzytku i sprzedazy nowych domoéw za
maj (Sroda). W czwartek podane beda dane o sprzedazy domdw na rynku wtornym, jak i ostatni
szacunek PKB za pierwszy kwartat (ktory z reguty nie budzi juz zbyt duzych emocji wsrod inwestorow).
W pigtek ostateczny odczyt wskaznika nastrojow konsumenckich Uniwersytetu z Michigan.
Przypomnijmy, iz wstepne dane sugerowaty kolejny spadek wskaznika — do 56,7 pkt.

Prawdopodobnie konczy sie okres ,bezczynnosci” dla ECB, czyli okragtego roku, w trakcie ktdrego nie
zmieniat on stdép procentowych. Przypomnijmy, iz ostatnia zmiana byta podwyzkg rzedu 25 bp, po
ktérej w czerwcu 2007 r. gtdwna stopa ECB znalazta sie na poziomie 4%. Posiedzenie ECB dopiero w
kolejnym tygodniu, ale to wtasnie podane w najblizszych dniach dane mogg przesadzi¢ o tym, czy
podwyzka bedzie miata miejsce juz w lipcu.

W strefie euro podane zostang wstepne wskazniki aktywnosci gospodarczej za czerwiec. Rynek
oczekuje generalnie bardzo niewielkiego wzrostu aktywnosci, jeszcze nizszego niz w maju, kiedy
indeks dla sektora produkcyjnego, a takze dla sektora ustug wyniost 50,6 pkt. (odczyt indeksu
powyzej 50 pkt. $wiadczy o wzroscie aktywnosci). Decydujace mogq by¢ jednak dane z niemieckiej
gospodarki, zaréwno odczyt indeksu Ifo, jak i wstepny szacunek czerwcowej inflacji. Te pierwsze dane
poznamy juz dzi$ (o godz. 10.00), rynek oczekuje, iz po zaskakujgcym wzroscie z poprzedniego
miesigca indeks spadnie o 1,2 pkt. do 102,3 pkt. Wstepne szacunki inflacji podane zostang w Srode.
Rynek oczekuje, ze ceny w czerwcu wzrosng o0 0,2% m/m, co jednak przetozy sie na wzrost rocznego
wskaznika do poziomu 3,2% (z 3% odnotowanych w maju).

Przyszty tydzien to nie tylko spora dawka danych makro, ale takze coraz bardziej rozkrecajacy sie
sezon publikacji wynikéw za drugi kwartat w USA. Wiele tamtejszych spotek konczy bowiem kwartat
obrachunkowy w maju. Pierwszymi ,jaskotkami” sezonu byty wyniki bankéw inwestycyjnych, ktdére
zaskoczyty zaréwno pozytywnie (Goldman Sachs), jak i negatywnie (Lehman Brothers). W tym
tygodniu czekajq nas publikacje wynikéw takich firm jak Nike, Oracle (Sroda, odpowiednio 0,96 i 0,44
USD oczekiwanego zysku na akcje) czy Accenture (czwartek, 0,69 USD). Tymczasem agencja Moody's
obnizyta rating ubezpieczyciela emisji obligacji MBIA i to az o 5 stopni. Takie zagrozenie byto
wielokrotnie dostrzegane przez rynek (o czym zresztg pisaliSmy) i w korcu zmaterializowato sie — teraz
zachodzi pytanie o konsekwencje dla sektora finansowego.

W Polsce dane o sprzedazy detalicznej (wtorek) i decyzja ws. stop procentowych ($roda).
Oczekujemy, iz sprzedaz wzrosta w maju o ok. 15,5% r/r, za$ Rada zgodnie z oczekiwaniami rynku
podniesie stopy procentowe o 25 punktdéw bazowych, po czym stopa referencyjna wzrosnie do
poziomu 6%.

Waluty — Szansa na wybicie?

Notowania pary EURUSD juz od dwdch miesiecy poruszajg sie w szerokim przedziale konsolidacji
1,5284 — 1,5841 i pdki co trudno jednoznacznie stwierdzi¢, w ktdrym kierunku moze nastapic kolejny
ruch. Mozna jednak odnotowac, iz w tym tygodniu bedziemy mie¢ dosc¢ ,zapalnikéw”, ktére te sytuacje
mogg zmieni¢. Najwazniejszym jest oczywiscie komunikat Fed — rynki juz w chwili obecnej oczekujq
dwoch podwyzek stop w tym roku, zatem wypadatoby przynajmniej zobaczy¢ wyrazne
przeformutowanie komunikatu. Drugim jest dzisiejszy odczyt Ifo. Wreszcie, ciggle duzg role odgrywajq
notowania ropy. W sytuacji gdyby komunikat Fed byt raczej fagodny (tzn. Fed ostrzegtby przed
zagrozeniami inflacyjnymi, ale komunikat nie zapowiadatby jeszcze podwyzek), odczyt Ifo bytby dobry



a notowania ropy nadal rosty — bytaby szansa na wyjscie gora. Przeciwny scenariusz to umocnienie
dolara. Oczywiscie mozemy mie¢ mieszanke sygnatdw, co mogtoby oznacza¢ pozostanie w kanale.
Nalezy pamieta¢, ze ewentualne wyjscie gorg doS¢ szybko napotka kolejne poziomy oporu —
psychologiczny 1,60 i maksimum na poziomie 1,6018.

Teoretycznie najblizszy tydzien na rynku ztotego powinien by¢ interesujacy. Rada Polityki Pienieznej
podejmie decyzje ws. stdp procentowych (najprawdopodobniej podwyzszajac je o 25 bp), ponadto
NBP przedstawi projekcje inflacyjng, a wcze$niej mamy jeszcze dane o sprzedazy detalicznej.
Notowania ztotego zdajg sie jednak coraz bardziej uodparnia¢ na krajowe informacje. W minionym
tygodniu ztoty dos¢ wyraznie zyskiwat mimo Zle wygladajacych danych o produkcji przemystowej czy
nizszej dynamice wynagrodzen. W ciggu tygodnia kurs USDPLN obnizyt sie z poziomu 2,1945 do
2,1540, zas EURPLN z 3,3850 do 3,3625. Wydaje sie wiec, ze rowniez w tym tygodniu dla rynku
wiekszym impulsem niz cho¢by decyzja Rady, bytoby wyklarowanie sie sytuacji na parze EURUSD.

Surowce — Zmiennos$¢ na szczytach

Cho¢ notowania ropy zatrzymaly sie ostatnio na wysokich poziomach, nie mozna nazwac tego ciszg
przed burza. W ciggu ostatnich dwdch tygodni mieliSmy bowiem az 11 silnych kilkudolarowych
ruchdow, w obydwu kierunkach rzecz jasna. Informacje im towarzyszace czesto mozna bylto jedynie
»~dopasowac” do obserwowanego ruchu, lub w najlepszym przypadku byty one dla rynku pretekstem.
Tak jak cho¢by podwyzka cen detalicznych w Chinach czy zapowiedzi Arabii Saudyjskiej o zwiekszeniu
dostaw. Zadna z tych informacji nie zdotaty przekonaé rynku do korekty i w nastepstwie (przy
kolejnym udziale nigeryjskich rebeliantow atakujacych instalacje naftowe) na zakonczenie tygodnia
mieliSmy wzrost cen powyzej 135 USD za barytke. Generalnie mamy wiec sporg zmienno$¢ pomiedzy
poziomami 130,40 — 139,20 USD za barytke Brenta, cho¢ wiekszo$¢ ruchdw zamyka sie pomiedzy
131,50 — 137 USD.

Przemystaw Kwiecien
X-Trade Brokers Dom Maklerski S.A.
Przemyslaw.kwiecien@xtb.pl



	Dane i wydarzenia – Komunikat Fed w centrum uwagi 
	Waluty – Szansa na wybicie? 

