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Dane i wydarzenia — Nastroje (znow) siegaja dna

Rynkowi niewiele pomégt fakt, iz Fed nie bedzie spieszyt sie z podwyzkami stop. Wszystko wskazuje
bowiem na to, ze wobec ni wielkich staran w zakresie alternatywnych zrodet energii, pafnstwom
zrzeszonym w OPEC wcale nie zalezy na nizszych cenach ropy. WypowiedZ przewodniczacego kartelu
0 mozliwosci wzrostu cen w wakacje do 170 USD miata ogromny wptyw nie tylko na sam rynek ropy
(barytka Brent kosztowata rekordowe 140,50 USD), ale réwniez na rynki walutowe i akcji. W tym
ostatnim przypadku amerykanski Dow Jones jest juz na poziomie najnizszym od wrzesnia 2006 roku (i
to bez uwzglednienia inflacji, ktére nie powinno sie pomija¢ przy tak dtugich okresach). Szerszy indeks
S&P500 ma jeszcze przed sobg wsparcie na poziomie 1256 pkt. (17 marzec), ale po wczorajszym 3%
spadku do 1283,15 pkt. do wsparcia jest juz blisko. Trudno jednak znalez¢ uzasadnienie dla innego
rozwoju sytuacji, w momencie, gdy dane makroekonomiczne réwniez nie rozpieszczajg. Sam wzrost
sprzedazy uzywanych doméw w maju o 2% z pewnoscig nie jest tg jaskotkg oznajmiajacq ozywienie.

Nienajlepiej jest réwniez w Japonii, gdzie pierwszy kwartat byt jeszcze niezty. W maju wydatki
gospodarstw domowych obnizyty sie az o 3,2%, za$ inflacja bazowa wzrosta do 1,5%, podczas gdy
miesigc wczesniej wynosita jedynie 0,9%. Okazuje sie zatem, iz nawet w przypadku tamtej gospodarki
bankieréw centralnych czeka coraz trudniejszy wybor pomiedzy inflacja a wzrostem.

W ostatnich miesigcach nastroje inwestorow bardzo czesto korespondowaly z nastrojami
konsumentow. W tym tygodniu rynek zostat juz zaskoczony najnizszym od 16 lat odczytem wskaznika
optymizmu Conference Board. Dzi§ poznamy ostateczny odczyt wskaznika sporzadzanego przez
Uniwersytet w Michigan (15.55, konsensus wynosi 56,5 pkt., cho¢ po stabym Conference Board rynek
z pewnoscig musi by¢ przygotowany na nizszg warto$¢) oraz dochody i wydatki amerykandéw za maj
(godz. 14.30). Te ostatnie pokaza, w jakim stopniu stabnace nastroje przektadajg sie na popyt. W
Wielkiej Brytanii o godzinie 10.30 podane zostang dane o rachunku obrotéw biezacych oraz ostateczne
szacunki PKB za pierwszy kwartat.

Waluty — Rosnaca awersja

Woczoraj dolar znéw tracit na wartosci, cho¢ tym razem przede wszystkim wobec jena i franka
szwajcarskiego. Wyrazny wzrost awersji do ryzyka i spadki na rynkach akcji oznaczaty spadek
notowan pary USDJIPY z poziomu 108,16 do 106,60, czyli doktadnie tam, gdzie znajduje sie wsparcie.
Wsparcie poki co skuteczne, gdyz zapewniajace parze odbicie powyzej 107,00. Para USDCHF notuje
spadek z poziomu 1,0384 do 1,0218 zas EURUSD wzrost z 1,5645 do maksymalnie 1,5764. W
przypadku franka poziomami wsparcia sg 1,0215 i 101,45, zas w przypadku EURUSD rynek ma jeszcze
troche miejsca do oporu na 1,5841. Ruchy gtéwnych par oznaczajg korekte bardzo duzego ruchu
wzrostowego na EURJIPY, notowanego od 20 marca. Czy korekta ta ma szanse sie pogtebic?
Sprzyjatoby jej trwate pogorszenie sie nastrojow na rynkach akgcji, ale nalezy pamietac¢ o kwestii stop
procentowych. W strefie euro mogg by¢ one podniesione juz w lipcu, tymczasem Bank Japonii mimo
wzrostu inflacji moze byc¢ niechetny do zmian.

Notowaniom ztotego sprzyjajg w ostatnim czasie zaréwno czynniki zewnetrzne, jak i zewnetrzne. Do
tych pierwszych zaliczamy oczywiscie wzrost notowan EURUSD, ktdéry czesto automatycznie przenosi
sie na umocnienie ztotego. Czynniki o charakterze krajowym to przede wszystkim dalszy wzrost
oczekiwan na podwyzki stdép procentowych. Cho¢ cztonkowie Rady podkreslali, iz po ostatniej
podwyzce bedq chcieli wstrzymac sie z decyzjami, nowa projekcja inflacji nie pozostawia ztudzen —
inflacja w najblizszych kwartatach bedzie pozostawaé wyraznie powyzej celu. Jedynym czynnikiem,
ktéry nie sprzyja ztotego to wyraznie umocnienie sie jena, ktore z reguly nie stuzy rynkom
wschodzacym. Efekt to stabilizacja notowan EURPLN w przedziale 3,35-3,36 i spadek notowan
USDPLN z poziomu 2,1490 do 2,1315.

Surowce — Ropa po 170 USD?



»Cena barytki ropy moze w te wakacje wzrosng¢ do nawet 170 USD” - powiedziat Chakib Khelil,
przewodniczacy OPEC dla francuskiej informacyjnej stacji telewizyjnej. Wypowiedz ta szybko wyrwata
notowania ropy z letargu — cena barytki Brent wzrosta z niecatych 135 USD i pod koniec dnia
osiggneta poziom 140,50 USD. Khelil dodat jeszcze, ze w przypadku agresji wobec Iranu ropa moze
podroze¢ do ,,200, a moze nawet 400 USD”. Trudno uznac te szacunki za wyniki dogtebnej analizy,
raczej sa one produktem wyobrazni szefa kartelu. Wobec braku innych informacji, rynkowi nie
pozostato jednak nic innego jak zareagowac. Swojg drogg retoryka OPEC jest bardzo interesujaca. Z
jednej strony przedstawiciele kartelu caly czas powtarzaja, ze rynek ropy jest dobrze zaopatrzony i
bardzo wysokie ceny to ,wina spekulantéw”. Z drugiej, za$ takie wypowiedzi szefa OPEC z pewnoscig
nie pomagajq w zwalczaniu drozyzny na rynku i w najlepszym razie wywotujq krétkoterminowy impuls
do dalszego wzrostu cen. Nie mozna wykluczy¢, ze takie spekulacje sg takze nakierowane na
obnizenie miedzynarodowego poparcia dla ewentualnych planéw ataku na instalacje w Iranie.
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