TMS P8 Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT TYGODNIOWY

Data publikacji: 15 grudnia 2017 r.




TMS S Brokers | RAPORT TYGODNIOWY

DOM MAKLERSKI

Przeglad wydarzen nastepnego tygodnia

Ostatni tydzien przed $wietami nie oferuje zbyt wielu okazji do zatrzasniecia rynkami finansowymi. Po decyzjach
bankéw centralnych Szwecji i Japonii nie oczekuje sie zmian w polityce pienieznej. Poza tym chwilowych emocji
dostarcza indeks Ifo z Niemiec, PKB z Nowej Zelandii, sprzedaz detaliczna z Kanady i zaméwien na dobra trwate
z USA.

Przyszly tydzien: Ifo, Riksbank, Bol, PKB z USA/WIk. Brytanii/Nowej Zelandii, CP1/sprzedaz z Kanady

Pomimo Ze Fed podnidst stopy procentowe i podtrzymat prognoze trzech kolejnych w 2018 r., sugestia Yellen, ze Fed
juz ujmuje w prognozach wptyw polityki fiskalnej, byla rozczarowaniem dla USD. W konsekwencji w przysztym
tygodniu finalne postanowienia w sprawie ustawy podatkowej moga mie¢ mniejszy wptyw na rynki, jesli sukces
w cieciu podatkéw nie jest wystarczajgcym do przyspieszenia zaciesniania polityki monetarnej. Wspdiny projekt
ustawy ma przejs¢ przez obie izby Kongresu i zosta¢ przedtozony prezydentowi do kornca tygodnia. W przysztym
tygodniu (pt) konczy sie tez termin przedtuzenia finansowania budzetu i politycy bedg musieli porozumiec sie
o kolejne wydtuzenie, prawdopodobnie do konca stycznia. Poniewaz Republikanom bardzo zalezy na ogtoszeniu
sukcesu legislacyjnego, sadzimy, ze wydarzenia nie przyniosg przykrych niespodzianek, stabilizujgc USD do konca
roku. Z danych PCE Core (pt) prawdopodobnie pokaze skromny wzrost tylko o 0,1 proc. m/m w $lad za
rozczarowaniem w inflacji bazowej. Poza tym otrzymamy drugorzedne odczyty z rynku budownictwa mieszkaniowego
(wt) i nieruchomosci ($r, pt), indeks Fed z Filadelfii (czw), Uniwersytetu Michigan (pt) i finalny szacunek PKB za III
kw. (czw).

Miesigc temu Indeks Ifo wzrdst do rekordowych poziomdw, wiec teraz mozliwe jest lekkie odreagowanie. Nastroje
w niemieckim biznesie pozostajg jednak bardzo dobre, co wida¢ po wskazaniach PMI. Dobre dane znajda
odzwierciedlenie w reakcji EUR. Z Wielkiej Brytanii otrzymamy finalny szacunek PKB z III kw., ale nie oczekuje sie
rewizji tempa 0,4 proc. k/k. W szczegdtach rynek skupi uwage na realnym wzroscie dochodéw i oszczednosci, gdzie
wrazliwos¢ bedzie wieksza na stabsze wartosci. Przy zamknietych tematach polityki monetarnej i Brexitu do konca
roku, funt powinien przej$¢ w spokojny dryf.

W Szwegcji Riksbank powinien pozostawic¢ gtdwng stope procentowg na -0,50 proc. Wyzszy odczyt inflacji za listopad
i stabsza korona powinny pozwoli¢ na zakonczenie programu skupu aktywow w terminie (do konca roku), jednak
dyskusja o podwyzce stop procentowych to bardzo odlegly scenariusz. Jakkolwiek gotebie zaskoczenia s mato
prawdopodobne, tak i Riksbank powinien powstrzymywac sie od jastrzebich wzmianek, gdyz raczej z zadowoleniem
przyjmie ostatnig stabo$¢ SEK. Blisko$¢ konca roku przepuszczalnie zdusi zmienno$¢ po decyzji.

Z Polski dotrg dane z rynku pracy (pon, pt), przemystu i handlu (wt) oraz minutki RPP (czw). Zatrudnienie powinno
utrzymac dynamike 4,4 proc., ale ptace mogg podbi¢ wyptaty premii Swigtecznych (prog. 7,6 proc.). Niekorzystny
rozktad dni roboczych przyniesie miesieczny spadek produkcji przemystowej i sprzedazy detalicznej. W protokole RPP
powinniémy znalezé potwierdzenie niecheci wiekszosci cztonkow Rady do predkiej zmiany stdp procentowych.
Krajowe dane raczej nie znajda odbicia w kursie ztotego, ktdry pozostaje zamkniety w nudnej konsolidacji 4,1950-
4,2250 za euro.
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Indeks Ifo najwyzej w hiostorii.
Zrédto: Bloomberg, TMS Brokers
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Przyszly tydzien: FOMC, ECB, BoE, SNB, Norges Bank, CPI globalnie, szczyt UE/Brexit

Bank Japonii ($r-czw) powinien pozostawi¢ polityke pieniezng bez zmian. Inflacja CPI wcigz pozostaje daleko od celu,
mimo ze stopniowo sie podnosi. Sytuacja gospodarcza ma sie dobrze i nie wymusza interwencji banku centralnego. W Kanada: indeks zaskoczefi danymi makro (pkt.) 2
Uwaga inwestoréw skupi sie na kwestii momentu odwrotu od ultra-luznej polityki monetarnej, o czym niedawno
wspominat prezes Kuroda. Sadzimy, ze dla Japonii jest jeszcze za wcze$nie na rozmowy o normalizacji i Kuroda
powinien odpowiadac¢ w tym tonie. Podkreslenie gotebiosci BoJ moze przejsciowo ostabiac JPY.

Protokot z posiedzenia RBA (wt) bedzie ostatnig proba komunikacji banku z rynkiem az do lutego, ale nie
spodziewamy sie niespodzianek, a raczej potwierdzenia nastawienia z poprzednich miesiecy. AUD jest w dobrym
klimacie przy stabosci USD i obecnym apetycie na ryzyko. W Nowej Zelandii po PKB ($r) oczekuje sie wzrostu o 0,6
proc. k/k, co jednak ostabi dynamike roczng do 2,4 proc. Pozytywne zaskoczenie moze miec silniejszy wptyw na NZD,
ktdry ma jeszcze troche do nadrobienia po przereagowaniu ryzyka politycznego w pazdzierniku. W przypadku CAD po
ostatnich komentarzach prezesa BoC Poloza rozpoczeta sie gra pod styczniowg podwyzke stopy procentowej. Dane 56 i ‘ S5k ‘ S0ie ’ i

z Kanady pozostaja mocne, wiec w tym tygodniu CPI i sprzedaz detaliczna (czw) moga pompowac oczekiwania. Po CESIOAD Indx (it Economic Surprie - Canad)Gragh 4647 Dafly 180EC2012- 1508 i 0 Soomberg e L.
tym, jak Fed podcigt skrzydta USD, moze by¢ tatwiej wyrwac USD/CAD z konsolidacji dotem B

Indeks zaskoczert danymi makro w Kanadzie wraca do
~ pozytywnych wartosci.
Zrddto: TMS Brokers, Bloomberg, Citi
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