m Biuro maklerskie

Wskazniki makro

Ponizej przedstawiamy wybrane wskazniki makroekonomiczne, ktérych publikacje mogg mie¢ istotny
wpltyw na kursy walut i innych aktywow:

PKB (ang. GDP)

Produkt krajowy brutto mierzy wartos¢ wszystkich débr i ustug wytworzonych przez dang
gospodarke. Wskaznik ten podawany jest co miesigc, kwartat lub rok w zaleznosci od danego
kraju. Wzrost dynamiki zmian PKB w stosunku do poprzednich odczytéw lub prognoz powinien
powodowaé umacnianie sie waluty kraju, ktérego wskaznik dotyczy.

Sprzedaz detaliczna (ang. Retail sales)

Wskaznik ten bada dynamike zmian sprzedazy na poziomie detalicznym, a wiec zwraca
uwage na wydatki konsumentéw. Podawany co miesigc, kwartat lub rok w zaleznosci od
danego kraju. Wyzsze wydatki konsumentow oznaczajg wieksze zyski przedsiebiorstw, ktore
zwiekszajg swoje inwestycje potegujgc przy tym potencjat wzrostu gospodarczego. Lepsza
sprzedaz od oczekiwanej powinna wptywac pozytywnie na dang walute.

Sprzedaz hurtowa (ang. Wholesale sales)

Wskaznik bada dynamike sprzedaz hurtowej, a wiec b2b. Jezeli detalisci przewidujg wzrost
sprzedazy wsrod konsumentéw skionni sg zamawia¢ wiekszg ilos¢ towaru. Wyzsze odczyty
sprzedazy hurtowej poprzedzajg czesto zatem wyzsze odczyty sprzedazy detalicznej. W
zZwigzku z powyzszym ich wplyw na walute danego kraju jest podobny (odczyt lepszy od
prognoz wptywa pozytywnie na kurs waluty).

Bilans handlowy (ang. Trade Balance)

Bilans handlowy sledzi zmiane réznicy débr eksportowanych i importowanych. Podawany co
miesigc, kwartat lub rok w zaleznosci od danego kraju. Wskaznik ten swiadczy przede
wszystkim o konkurencyjnosci danej gospodarki. Wysokie odczyty (nadwyzka handlowa)
wskazujg na silne zapotrzebowanie na dang walute, gdyz ta niezbedna jest do zakupu dobr
wytwarzanych przez dang gospodarke

Saldo obrotéw biezacych (ang. Current account)

Stanowi fgczng miare rozliczeh biezgcych operacji (eksport i import produktéow i ustug oraz
przeptywy pieniezne) danej gospodarki z zagranicg. Saldo dodatnie $wiadczy o ,finansowaniu”
konsumpciji lub inwestycji zagranicznych, saldo ujemne wptywa na to, iz na konsumpcije,
inwestycje i oszczednosci dana gospodarka moze przeznaczy¢ wiecej niz wynosi jej PKB,
finansujgc nadwyzke poprzez dtug zagraniczny. Podobnie jak w przypadku bilansu
handlowego, nadwyzka pokazuje presje na kupno waluty danej gospodarki.
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Zamowienia na dobra trwatego uzytku (ang. Durable goods orders)

Jest to wskaznik publikowany przez Census Bureau (USA) Sledzgcy zmiany zamdwien na
dobra trwatego uzytku (ich amortyzacja wynosi wiecej niz 3 lata) w Stanach Zjednoczonych.
Wieksze zamowienia oznaczajg wiekszg przysztg produkcje, a wiec mozna uznac ten
wskaznik za wyprzedzajgcy. Nalezy zwraca¢ uwage na komponent dotyczacy zamdwien na
samoloty, ktéry moze znaczgco zaburzy¢ trend dotychczasowych odczytow ze wzgledu na
ogromng wartos¢ nominalng takich kontraktow.

Produkcja przemystowa (ang. Industrial production)

Wskaznik ten Sledzi dynamike poziomu produkcji sektora przemystowego (w tym rowniez
kopalni oraz firm tzw. ,utilities” , czyli dostarczajgcych energie elektryczng czy gaz). Produkcja
przemystowa podgza wraz z cyklem koniunkturalnym, stad jest bacznie obserwowana przez
inwestorow. Wskazania wyzsze od oczekiwanych powinny wptywac¢ pozytywnie na dang
walute. Szczegdlnie wazne sg odczyty dotyczgce Chin, jako gtdbwnego motoru przemystowego
gospodarki $wiatowe;j.

Indeks cen konsumentéw (ang. Consumer Price Index — CPI)

Wskaznik bada dynamike wzrostu cen towaréw i ustug konsumpcyjnych. Jest to
najpopularniejsza na swiecie miara inflacji, cho¢ jego konstrukcja moze sie rézni¢ w zaleznosci
od danego kraju. Ogdlna zasada polega na tym, aby dobra¢ koszyk towaréw, ktére kupuje
statystyczne gospodarstwo domowe, a nastepnie bada¢ zmiany cen tych towaréw w danym
okresie. Wysokie odczyty inflacyjne (szczegdlnie te nieoczekiwane) powodujg presje na
podwyzke stép procentowych, co moze spowodowac wzrost kursu waluty. Generalnie jednak
przyjmuje sie, iz wysoka inflacja jest zjawiskiem negatywnym.

Indeks cen producentoéw (Producer Price Index — PPI)

Wskaznik bada dynamike wzrostu cen wsrod producentéw i gospodarstw rolnych. Podobnie
jak w przypadku CPI, PPl moze mie¢ rézng konstrukcje w zaleznoséci od kraju. Podawany co
miesigc, kwartat lub rok. Daje wskazanie co do inflacji konsumentow, gdyz wszelki wzrost
kosztow producenci przerzucajg zazwyczaj na swoich klientéw. W zwigzku z powyzszym,
odczyty indeksu PPl interpretuje sie podobnie jak odczyty indeksu CPI.

Stopa bezrobocia (ang. Unemployment Rate)

Wskaznik ten pokazuje liczbe osob aktywnie poszukujgcy pracy w stosunku do liczby osob
aktywnych zawodowo (bezrobotni, ktérzy mogg pracowaé, ludzie posiadajgcy prace,
przedsiebiorcy). W zaleznosci od kraju publikowany miesiecznie, kwartalnie oraz co roku. Jest
podstawowg miarg sity rynku pracy. Wieksza liczba bezrobotnych moze powodowac spadek
konsumpciji, co doprowadzi do spadku PKB. Mimo tego, iz stopa bezrobocia uznawana jest za
wskaznik opdézniony, inwestorzy bacznie go obserwujg. Odczyty wyzsze od oczekiwanych
mogg sprzyjac ostabianiu sie danej waluty.

Zmiana zatrudnienia (ang. Employment change)

Zmiana stanu zatrudnienia informuje, ile nowozatrudnionych oséb przybyto w gospodarce w
badanym okresie. Kreacja miejsc pracy ma ogromne znaczenie, gdyz wiecej zatrudnionych
oznacza wiecej pieniedzy wydanych przez konsumentow. Jezeli odczyt nieoczekiwanie
wskaze, iz przybyto wiecej miejsc pracy, powinno to spowodowac¢ umocnienie sie danej waluty.
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Zmiana zatrudnienia ADP (ang. ADP employment change)

Wskaznik publikowany przez Automatic Data Processing dla rynku pracy w USA. Ze wzgledu
na to, iz odczyty pojawiajg sie na dwa dni przed wskazaniem oficjalnych danych rzgdowych,
inwestorzy sledzg raport ADP w celu przewidzenia zmian wtasciwego wskaznika. Odczyty
ADP czesto mocno rdznig sie od wskazanh rzgdowych, jednak ogdélny trend obu wskaznikéw
jest podobny. Doktadnie jak w przypadku zmiany zatrudnienia, liczba lepsza od oczekiwan
(wiecej pracujgcych) powinna sprzyja¢ umacnianiu sie danej waluty

Whioski o zasitki dla bezrobotnych (ang. Unemployment claims)

Wskaznik informuje o liczbie osob, ktéra po raz pierwszy zglosita sie po zasitek dla
bezrobotnych w ciggu ostatniego tygodnia (USA). W zwigzku z wysokg czestotliwoscig
odczytéw, zasitki dla bezrobotnych sg dobrym wskazaniem kondycji rynku pracy w Stanach
Zjednoczonych. Wskazania ekstremalne, bgdz dalekie od oczekiwan mogg mie¢ wptyw na
kurs dolara. Podobnie jak w przypadku innych wskaznikow zatrudnienia, wigksza liczba
bezrobotnych powinna wptywac¢ negatywnie na dang walute (USD).

Pozwolenia na budowe w USA (ang. Building permits)

Wskaznik wyprzedzajgcy rynku mieszkaniowego. Wydane pozwolenie na budowe oznacza, iz
osoba ubiegajgca sie o nie, rozpocznie budowe domu, co bedzie napedzaé¢ lokalng
gospodarke (kupno materiatdw budowlanych, nastepnie artykutdw wykonczenia wnetrz,
sprzetu RTV/AGD itp.). Publikowany co miesigc, jednak w ujeciu rocznym. Odczyty lepsze od
oczekiwan powinny sprzyja¢ umacnianiu sie dolara.

Sprzedaz doméw w USA (ang. Home Sales)

Wskaznik ten publikowany jest co miesigc (ale w ujeciu rocznym) w trzech formatach
dotyczgcych kolejno sprzedazy nowych doméw (ang. New home sales), istniejgcych (ang.
Existing home sales) oraz sprzedazy niezakonczonej (ang. Pending home sales). Po ostatnim
kryzysie inwestorzy uwaznie przygladajg sie rynkowi mieszkaniowemu w Stanach
Zjednoczonych, jako gtéwnemu ,winowajcy” credit crunch. Ozywienie na rynku
mieszkaniowym wptywa pozytywnie na calg gospodarke, zatem odczyty lepsze od oczekiwan
powinny sprzyja¢ umacnianiu sie dolara.

Rozpoczecie budowy doméw (ang. Housing starts)

Wskaznik mocno zwigzany z pozwoleniami na budowe informujgcy o liczbie rozpoczetych
budow domow. Inwestorzy obserwujg przede wszystkim pozwolenia na budowe, natomiast
rozpoczecie budéw jest juz tylko potwierdzeniem. Zdarza sie jednak, iz odczyty o rozpoczeciu
budéw nie potwierdzajg wczesniejszych pozytywnych danych o pozwoleniach. W takiej
sytuacji moze pojawic sie presja na ostabienie dolara.

Indeks menedzerow logistyki (ang. Purchasing Managers Index — PMI)

Indeks menedzerow logistyki bada aktywnos$¢ wsrdd osob odpowiedzialnych w firmach za
zakupy. Jezeli menedzerowie przewidujg wysoki popyt na swoje produkty, sg sktonni
zamawiaC wiecej komponentow i na odwréot. PMI jest zatem doskonatg miarg kondycji
gospodarki. Przeprowadzany jako ankieta wsréd wybranej grupy 600 menedzeréw, ktorzy
odpowiadajg na pytania dotyczgce zatrudnienia, produkcji, nowych zamowien, cen, dostaw
oraz zapasow. Odczyt powyzej 50 Swiadczy o wzroscie w sferze produkcji, natomiast ponizej,
0 recesji. Wartosci réznigce sie od oczekiwanych mogg wywota¢ silne ruchy kurséw
walutowych.
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Indeks Instytutu Zarzadzania podaza w USA (ang. Institute for Supply Management -
ISM)

Amerykanski odpowiednik indeksu menedzeréw logistyki publikowany przez Instytut
Zarzgdzania Podazg (ang. Institute for Supply Management). W tym wypadku ,przepytuje” sie
400 menedzerow z wybranych firm. Wskaznik publikowany jest z czestotliwoscig miesieczng,
oddzielnie dla sektora przemystowego oraz ustugowego.

Indeks nastrojéw Ifo

Indeks Ifo obrazuje nastroje wsréd niemieckich przedsigbiorstw. Comiesigeczna ankieta
przeprowadzana wsréd 7000 tysiecy firm bada nastawienie biznesu na nastepne 6 miesiecy.
Odczyty powyzej 100 swiadczg o pozytywnym nastawieniu, natomiast ponizej 100 o
negatywnym. Ze wzgledu na fakt, iz przedsiebiorstwa najszybciej reagujg na zmieniajgce sie
warunki rynkowe, inwestorzy szczegodlnie obserwujg ten indeks. Dodatkowo, zmiany
zachodzgce w niemieckiej gospodarce (czyli najwiekszej w strefie euro) majg najwiekszy
wplyw na ksztattowanie sie kursu euro. Wskazania indeksu wyzsze od oczekiwan powinny
sprzyja¢ umacnianiu sie euro.

Indeks Tankan

Indeks Tankan mierzy nastroje w$rdd japonskich przedsiebiorstw. Kwartalna ankieta
przeprowadzana jest w 1200 najwiekszych firmach. Wskazania wyzsze od 0 swiadczg o
dobrych nastrojach, natomiast ponizej 0 przedstawiajg pesymizm. Z uwagi na fakt, iz
przedsiebiorstwa odgrywajg najwiekszg role w japonskiej gospodarce, inwestorzy sledzg
wskaznik starajgc sie prognozowac site gospodarki w nadchodzgcych okresach. Wskazania
mocno roznigce sie od oczekiwan mogg mocno zachwiaé¢ kursem jena. Generalnie, lepsze
dane wptywajg na umocnienie jena, natomiast gorsze na ostabienie.

Indeks nastroju konsumentéw Michigan w USA (ang. University of Michigan consumer
sentiment)

Ankieta przeprowadzana co miesigc wsréd 700 gospodarstw domowych. Ma na celu zbadanie
sklonnosci amerykanskich konsumentéw do wydawania pieniedzy. Konsumpcja indywidualna
w USA wynosi okoto 70% PKB, zatem inwestorzy z uwagg sledzg nastawienie amerykanskich
gospodarstw domowych. Ludzie obawiajgcy sie o prace zaczynajg mniej wydawaé, co w
dluzszym terminie moze przetozy¢ sie na mniejszy wzrost. Odczyty gorsze od oczekiwan
czesto powodujg ostabianie sie dolara.

Indeks Instytutu ZEW (ang. ZEW economic sentiment)

Jest to jeden z wiodgcych wskaznikow badajgcych nastroje inwestorow. Przeprowadzany
wsréd 350 inwestoréw instytucjonalnych jako comiesieczna ankieta. Respondenci
odpowiadajg na pytania dotyczgce przysziosci ich pracy, wzrostu gospodarczego i inne
odnoszace sie do warunkdéw panujgcych w gospodarce. Odczyt wskaznika ponizej 0 swiadczy
0 pesymizmie panujgcym wsréd inwestoréw. Analogicznie, wyniki powyzej 0 mdwig o
pozytywnym nastawieniu. Ze wzgledu na fakt, iz niemiecka gospodarka jest najwiekszg ze
strefy euro, wskazania ZEW mocno rdznigce sie od oczekiwan mogg zachwia¢ kursem euro.
Podobnie jak w przypadku innych indekséw, wynik lepszy od oczekiwan powinien wptyng¢ na
umocnienie euro.

Wskaznik zaufania konsumentéw w USA (ang. Consumer confidence)
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5000 gospodarstw domowych w Stanach Zjednoczonych jest odpytywanych co miesigc z
warunkéw panujgcych w otaczajgcej gospodarce. Pytania dotyczg dostepu do pracy,
warunkéw prowadzenia biznesu oraz ogdlnego stanu gospodarki. Wskaznik publikowany jest
przez amerykanskg organizacje (non-profit) Conference Board. Jego wskazania majg
podobne implikacje dla kursu dolara jak w przypadku innych wskaznikow konsumenckich -
odczyt lepszy od oczekiwan powinien umacnia¢ dang walute.
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