Dzienny raport Forex FxPro

Ograniczenia polityki monetarnej.

Poniedziatek, 29 sierpiert 2011. Simon Smith, Gtéwny Ekonomista
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Przestanie ptyngce ze spotkania organizowanego przez Rezerwe Federalng w Jackson Hole, USA, to
informacja, ze banki centralne s3 bliskie osiggniecia limitu swoich mozliwosci. Mozna byto to wyczytaé
w pigtkowym przméwieniu Bena Bernanke, a na podtrzymanie tego wrazenia w ciggu weekendu
wptyneli wtérujgcy mu Europejski Bank Centralny i nowa szefowa Miedzynardowego Funduszu
Walutowego Christine Lagarde. Nie po raz pierwszy Lagarde opowiedziata sie za politykag fiskalng
jako srodkiem, po ktéry powinny siega¢ rzady aby uwolni¢ gotdwke potrzebng do krétkoterminowej
stymulacji finansowej, umachniajgc dtugoterminowg dyscypling budzetowa,. Jednakze opinie sg stale
podzielone, zwtaszcza w kwestii bankéw, w ktorej Lagarde naciskata na ich dalszg rekapitalizacje.
Europejski Bank Centralny natomiast nadal nie dostrzega wigkszego problemu w tej materii.
Reasumujgc, w poréwnaniu do okresu ,post-Lehmanowskiego” sprzed trzech lat, roztam w gronie
decydentéw jest duzy i dotyczy wielu ptaszczyzn. Ta sytuacja sprawia, ze inwestorom trudniej
uwierzy¢ w dlugoterminowe obietnice budzetowe, na ktdrych musiatyby zosta¢ oparte jakiekolwiek
krétkoterminowe bodzce gospodarcze. Na domiar wszystkiego zndw pojawiajg sie watpliwosci, czy
obcigzone dtugami gospodarki powrdcg na droge wzrostu, i dzieki temu uzyskajg wptywy podatkowe,
na ktére prawdopodobnie liczg rzady panstw.

Komentarz

Bernanke niezobowigzujgco. Prezes Fed Ben Bernanke zapewnit sobie pole manewru, nie
decydujgc sie na opowiedzenie sie za ktéryms$ =z wariantéw strategicznych i nie podat zadnych
nowych informacji w swoim pigtkowym przeméwnieniu w Jackson Hole. Chociaz stwierdzit, ze Fed
jest gotéw uzyé dostepnych instrumentéw stymulowania gospodarki ,wedle ich wiasciwosci”,
Bernanke dat do zrozumienia, ze optymistycznie spoglada w przyszios¢ amerykanskiej gospodarki,
oraz ze wstrzgsy nie wplynety na podstawowe dane dotyczgce wzrostu gospodarczego. To
powiedziawszy przyznat jednak , ze podzwigniecie sie z kryzysu byto ,powolne i nierbwnomierne” , a
recesja osiggneta nizszy poziom niz uprzednio przewidywano. Przemowienie Bernanke mogto pod
pewnymi wzgledami rozczarowacé tych, ktérzy oczekiwali wiecej konkretdw. Jednak kolejne spotkanie
Fed zostato przedtuzone do dwdch dni, oferujgc nadzieje na ewentualne rozwazenie zastosowania
dalszych nadzwyczajnych srodkéw. Fed spetnit swojg role w ochronie amerykanskiej gospodarki
przed powazna katastrofg finansowa- teraz Waszyngton, ktéry do tej pory wydawat sie desperacko
tego pragng¢, powinien odegraé swoja role.

Dalsze zaciesnianie polityki w Chinach. Ludowy Bank Chin (PBOC) dostosowat wymagania
dotyczace rezerw bankowych do dalszego zaciesniania polityki monetarnej. Rozszerzenie bazowej
listy depozytdw, na podstawie ktérej wyliczane sg wymogi rezerwowe, wnosi do zaciesnienia polityki
monetarnej, poniewaz banki bedg musiaty utrzymywac wyzsze rezerwy w POBC. Skutek jest ten sam



jak przy podniesieniu samych wymogéw rezerwowych, co miato miejsce juz szes¢ razy w ciagu tego
roku. POBC nie jest jednak otwarty na kolejne takie dziatanie, natomiast banki informujg o wliczeniu
do rozszerzonej podstawy depozytéw zabezpieczajgcych nalezgcych do klientéw. Ludowy Bank Chin
milczy na temat racjonalnego uzasadnienia, Niezaleznie od tego, wysoka inflacja pozostaje
zmartwieniem wtadz i problemem, ktory do tej pory napedzat zaciesnianie polityki monetarnej w tym
roku.

Frank szwajcarski mniej atrakcyjny. Szwajcarska waluta zdecydowanie nie znajduje sie na drodze
jednokierunkowej. W pigtek mielismy wiele dowodow na to, ze gospodarka ucierpiata z rgk wybitnie
wysokiego kursu wymiany — miedzy innymi publikowany co miesigc indeks KOF, ktéry obrazuje
prognozy gospodarcze Szwajcarii na najblizsze 6 miesiecy spadt znacznie ponizej oczekiwan.
Dodatkowo, krgzyta plotka, ze banki szwajcarskie otrzymaty listy informujgce, ze w razie dalszego
naptywu zagranicznych inwestycji w walute zostang one obcigzone duzg optatg bilansowa.
Dodatkowo, szwajcarskie wtadze wydajg sie chetniej przymila¢ zagranicznym wtadzom podatkowym-
Financial Times donosi, ze po zesztotygodniowym, historycznym porozumieniu z brytyjskim urzedem
podatkowym HMRC, rozpoczeto rozmowy z urzednikami podatkowymi innych panstw.

Amerykanskie banki zalane depozytami. Interesujgcg implikacjg europejskiego kryzysu zadtuzenia
i tgczonej z nim utraty zaufania do europejskich bankéw jest fakt, ze amerykanskie banki sag
zasypywane depozytami. Mozna by pomyslec, ze to catkiem mity problem, ale banki bedgce pod
presja amerykanskich organdw regulujgcych akceptujg depozyty, proszac jednoczesnie o
wyrozumiato$¢ w kwestii optat ubezpieczeniowych i wspétczynnika wyptacalnosci. Banki bedg
potrzebowaty wiecej kapitalu w miare wzrostu ich bilansu. Niektére z nich zwrécity sie do FDIC
(Federalnej Koropracji Ubezpieczen i Depozytéw) ubezpieczajgcej bankowe depozyty o odstapienie
od pobierania optat za depozyty.

Rzut oka w przysziosé:
Poniedziatek:

UK: dzien wolny; NIEMCY: CPI, indeks cen konsumentéw sierpien (poprzedni 0.4% w poréwnaniu do
wczesniejszego miesigca); USA: Wydatki osobiste lipiec (oczekiwany 0.4%, poprzedni -0.2%); PCE
Core (Sredni wzrost krajowych dobr konsumpcyjnych z wytgczeniem artykutdw spozywczych i energii)
lipiec (oczekiwanyl.4% w stosunku do poprzedniego roku , poprzednio 1.3%); Pending Home Sales,
(indeks podpisanych uméw na kupno domoéw na rynku wtérnym) lipiec (oczekiwany 0.0%, poprzedni
2.4%).

Witorek :

JPN: stopa bezrobocia , lipiec (oczekiwany 4.6%, poprzedni 4.6%); UK: Barometr Biznesowy Lloyds,
sierpien (poprzedniol9); Net Consumer Credit (catkowite obcigzenie kredytowe konsumentow za
dobra i ustugi) , lipiec (poprzednio £0.4miliardow ); Mortgage Approvals (zatwierdzone kredyty
hipoteczne) lipiec  (poprzednio 48.4K); EC: Business Climate Indicator (wskaznik klimatu
biznesowego) , sierpien (poprzedno 0.45); Eurozone Consumer Confidence (indeks zaufania
konsumentow, strefa euro) , sierpien f (poprzedni -16.6); Eurozone Industrial Confidence (koniunktura
w przemysle) , sierpien (poprzednio 1.1); USA: S&P/Case-Shiller Composite-20 rok po roku, ceny
doméw lipiec (oczekiwiany -5.0%, poprzedni -4.5%); Conference Board Consumer Confidence
(wskaznik zaufania konsumentéw niezaleznej organizacji badawczej Conference Board) , sierpien
(oczekiwany 53.0, poprzedni 59.5); protokoty ze spotkania Federalnego Komitetu Otwartego Rynku
FOMC.

Sroda:

JPN:produkcja przemystowa, lipiec (expect 1.2% MoM, previous 3.8%); UK: GfK Consumer
Confidence, August (previous -30); GER: zmiana ilosci bezrobotnych , sierpien (poprzednio -11K);
stopa bezrobocia , August (previous 7.0%); EC: Indeks cen konsumenta CPI dla strefy euro, w
stosunku do poprzedniego roku za sierpien (poprzednio 2.5%); US: ADP zmiana ilosci osob



zatrudnionych , sierpien (oczekiwany 105K, poprzedni 114K); Chicago PMI (wskaznik moralnosci
ptatniczej) , sierpien (oczekiwany 54.0, poprzedni 58.8); Milwaukee NAPM, August (previous 59.0).

Czwartek:

FR: stopa bezrobocia, Q2 (poprzednio 9.7%); GER: PKB za drugi kwartat , f (poprzednio 0.1%);
GER/FR/IT/EC: PMI Manufacturing, (wskaznik moralnosci ptatniczej dla przemystu), sierpien
(poprzednio 52.0/49.3/50.1/49.7); UK: PMI Manufacturing (wskaznik moralnosci ptatniczej dla
przemystu), sierpien (poprzedni 49.1); US: Jobless Claims (wskaznik oséb pobierajgcych lub
starajgcych sie o zasitki z tytutlu bezrobocia) , Construction Spending (wydatki na budowe), lipiec
(oczekiwany 0.1%, poprzedni 0.2%); ISM Manufacturing (koniunktura w przemysle wytworczym i
ustugowym) , sierpien (oczekiwany 48.8, poprzedni 50.9); sprzedaz pojazdéw, sierpien (oczekiwany
poziom sprzedazy rynkowej 12.0m , poprzednio 12.2m).

Piatek :

UK: PMI Construction (wsakznik moralnosci ptatniczej dla przemystu budowlanego), sierpien
(poprzednio  53.5); USA: zmiana w wynagrodzeniach nie pochodzacych z rolnictwa, sierpien
(oczekiwana 95K, poprzednio 117K); stopa bezrobocia , sierpien (oczekiwana 9.1%, poprzednia
9.1%).

Zrédto: Bloomberg
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Mozesz rowniez $ledzi¢ wiadomosci FxPro na naszej stronie i blogu lub sledz nas na Facebook i
Twitter

Disclaimer: Ten materiat uwazany jest za cze$¢ komunikacji marketingowej i nie zawiera ani nie powinien by¢
interpretowany jako zawierajagcy porady inwestycyjne lub rekomendacje inwestycyjne, ani tez jako sugestia
jakiejkolwiek transakcji instrumentami finansowymi. Wczesniejsze wyniki nie gwarantujag ani nie przewidujg
przysztych wynikow. FxPro nie uwzglednia twoich osobistych celéw inwestycyjnych lub sytuacji finansowej i nie
bierze zadnej odowiedzialnosci za powodzenie osobistych inwestycji lub kompletnosci dostarczonych informaciji,
jak réwniez nie bierze dopowiedzialnosci za jakiekolwiek straty powstate z inwestycji opartych na tej
rekomendacji, prognozie lub innych informacjach dostarczonych przez jakiegokolwiek pracownika FxPro, osoby
trzecie lub jakikolwiek inny sposéb. Ten materiat nie zostat przygotowany zgodnie z wymaganiami prawnymi
wspierajgcymi niezaleznos¢ badan inwestycyjnych i nie jest objety zadnymi ograniczeniami rozpowszechniania
badan inwestycyjnych. Wszystkie opinie wyrazone w tym artykule moga zosta¢ zmienione bez uprzedniego
powiadomienia. Jakiekolwiek opinie zawartw artykule moga by¢ osobistymi pogladami autora i nie
odzwierciedla¢ opinii FxPro. Ten tekst nie moze by¢ powielany lub dystrybuowany bez uprzedniego wyrazenia
zgody przez FxPro.

Risk Warning: kontrakty CFD sg produktami lewarowanymi o wysokim stopniu ryzyka. Mozliwa jest utrata


mailto:s.smith@fxpro.com
mailto:s.smith@fxpro.com
mailto:m.derks@fxpro.com
mailto:m.derks@fxpro.com
mailto:j.marshall@fxpro.com
https://www.fxpro.com/news
https://www.fxpro.com/news/blog
http://www.facebook.com/FxProGlobal
http://twitter.com/FxProGlobal

catego zainwestowanego kapitatu. Nie powineinies$ inwestowac wiecej niz zamierzasz straci¢. Przed
rozpoczeciem handlu upewnij sie, ze rozumiesz ryzyko i wez pod uwage swdj poziom doswiadczenia. Jesli to
potrzebne, zasiegnij niezaleznej opinii.

FxPro Financial Services Ltd jest autoryzowana i regulowana przez CySEC (licence no. 078/07). FxPro Financial
Services, Karyatidon 1, Ypsonas, Limassol 4180 Cyprus.
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