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Przeglad wydarzen nastepnego tygodnia

W przysztym tygodniu wszystkie oczy beda zwrdcone na raport z rynku pracy USA, ktéry powinien doda¢ argument
za podwyzka stdp procentowych Fed w kolejnym tygodniu. Poza tym poznamy decyzje trzech innych bankoéw
centralnych: w Australii, Kanadzie i Polsce. Uwaga tez na PKB z Eurolandu i Australii oraz produkcje przemystowag
z Wielkiej Brytanii. Na koniec tygodnia Fitch przestawi decyzje w sprawie polskiego ratingu, gdzie jednak nie
spodziewamy sie rewizji.

Przyszly tydzien: NFP, PKB z Eurolandu/Japonii/Australii, RPP, Fitch, RBA, BoC

Wydarzeniem tygodnia w USA jest publikacja raportu z rynku pracy (pt). Zatrudnienie powinno dalej potwierdzac
o sile rynku pracy z oczekiwaniami 200 tys. nowych miejsc pracy. Konsensus dla stopy bezrobocia wskazuje na
utrzymanie 4,1 proc. z pazdziernika, ale ryzyka przewazajg na rzecz spadku do 4 proc. Najwieksze zainteresowanie
bedzie dotyczy¢ dynamiki ptac, gdzie szanse sg na zdrowe odbicie o 0,3 proc. po ptaskim odczycie miesigc wczesniej.
To pozwolitoby powrdci¢ dynamice rocznej do trendu (2,7 proc.). Taki zestaw niewiele juz zmieni dla pewnej

Zmiana procentowa (5 dni) kurséw walut G10 wzgledem
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podwyzki stop procentowych Fed na grudniowym posiedzeniu, jednak przyspieszanie ptac moze rozbudzi¢ wp Z)réd}o: Bloomberg

oczekiwania dla $ciezki podwyzek w 2018 r. Pozostate odczyty danych (zamdwienia w przemysle, ISM dla ustug,
ADP) moga cieszy¢ sie umiarkowana reakcjg rynku.

Nim dobrniemy do raportu NFP, USD bedzie musiat sobie poradzi¢ z ryzykami fiskalnymi. Jesli Senat zgodnie
z oczekiwaniami przegtosuje dzi$ ustawe podatkowa, rajd ulgi ustawi dolara na wyzszym putapie, ktdry moze byc
ciezko utrzymaé na samym wyczekiwaniu danych z rynku pracy. Dodatkowo przyszty tydzien moze przynie$¢ prace
nad przedtuzeniem finansowania budzetu (obecna uchwata wygasa 8 grudnia). Tzw. ,government shutdown” wydaje
sie mato prawdopodobny, kiedy Republikanie sg zdeterminowani do ogtoszenia politycznego sukcesu.
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tradycyjnie przejdzie bez echa, a dla finalnego odczytu PKB za III kw. (czw) nikt w konsensusie nie spodziewa sie
korekty dynamiki 0,6 proc. Poniewaz ryzyko polityczne wokot formowania niemieckiego rzadu wyparowato, k300
oczkujemy konsolidacji w notowaniach EUR. @;Q

W Wielkiej Brytanii indeksy PMI dla sektora budowalnego (pon) i ustugowego (wt) mogg pdjs¢ Sladem wskazan ba

z przemystu wypas¢ dobrze. Produkcja przemystowa (pt) w pazdzierniku ma do odreagowania silny wzrost a2
z wrzesnia, wiec ryzyka dla prognozy 0 proc. sg po negatywnej stronie. Dla GBP na pierwszym planie bedg jednak is
negocjacje Brexitu, ktore w przysztym tygodniu mogg wejs¢ w kolejng faze. Coraz wiecej wskazuje na wystarczajacy H ’ ‘ i ‘

postep w ustalaniu warunkow rozwodu z UE, co jest istotne przed grudniowym szczytem UE. W efekcie GBP powinien
pozostawa¢ mocny do gtéwnych walut.
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W Polsce RPP (wt) powinna utrzymac stopy procentowe bez zmian. JesteSmy dopiero co po prezentacji projekcji s m———— "‘”’” v e L S—
makroekonomicznej, na podstawie ktérej Rada sygnalizuje brak checi do podwyzek co najmniej przez rok. Mimo to Zatrudn|en|e w USA pozostaje S|Ine ale Fed potrzebu;e
mozna oczekiwaé, ze konferencja prasowa po posiedzeniu skupi sie na ocenie ostatnich danych o PKB i CPI, ktore potwierdzenia przyspieszenia dynamiki pfac.

zaskoczyty pozytywnie. Watpimy jednak, ze ustyszymy wzmianki 0 wzmocnieniu jastrzebiego skrzydta. W pigtek Fitch Zrédto: Bloomberg, CFTC, TMS Brokers

dokona rewizji ratingu Polski, gdzie utrzymanie status quo jest bazowym scenariuszem. Sadzimy, ze EUR/PLN jest
wyprzedany bez sity do sforsowania na dobre 4,20 i z ryzykiem technicznego odejscia w strone 4,23.
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W Japonii odczyt PKB na finalnym etapie nie stanowi istotnego punktu dla JPY. Skromna korekta w gore do 1,5 proc.
w ujeciu zannualizowanym tylko potwierdza, ze Bank Japonii nie ma sie co spieszy¢ z odchodzeniem od ultra-luznej
polityki monetarnej. USD/JPY pozostaje pod wptywem zmian sentymentu wobec dolara i rentownosci obligacji
skarbowych USA. Widzimy pole do dalszych wzrostow w kolejnych dniach.

Z Australii otrzymamy spory zestaw danych. PKB za III kw. ($r) powinien wskazac przyzwoite tempo kwartalne (prog.
0,7 proc.), a sprzedaz detaliczna (wt) i bilans handlowy (czw) rzuca wiecej $wiatta na kondycje w IV kw. Sprzedaz
miata sie stabo w poprzednich miesigcach, wiec tym razem jest szansa na odbicie. Ostatnie w tym roku posiedzenie
RBA (wt) powinno przynies¢ skopiowanie komunikatu sprzed miesigca. Ogolnie dane mogg da¢ powdd, by na
moment ostabi¢ presje spadkowa AUD. Kalendarz z Nowej Zelandii jest pusty i gtéwny ton dla kiwi bedzie nadawac
relacja AUD/NZD.

W Kanadzie mamy decyzje banku centralnego ($r), ale nawet po bardzo dobrych danych z rynku pracy i PKB
watpliwe jest, by BoC forsowat kolejng podwyzke. Bank pozostaje w trybie ,wait-and-see” analizujgc wplyw
poprzednich dwdch podwyzek na gospodarke. Inflacja wcigz pozostaje nisko, co ogranicza pole nawet do zaostrzenia
retoryki. BoC moze podtrzymac ostrozny ton, co odbitoby sie negatywnie na postawie CAD.
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USD/JPY wyglada na niedowartosciowany wzgledem
relacji 10-letnich stop procentowych.
Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg, CFTC
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Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji, TMS Brokers nie gwarantuje
kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw, z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak
rowniez uzytkownikow serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie
rekomendacji, prognoz, przewidywan i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje
dotyczace TMS Brokers, zasad sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okresSlenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéow intereséw, jak réwniez
czestotliwosci wydawania i wazno$ci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,,zastrzezenia”.
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