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Nic nie moze powstrzymac dolara, ktory zdaje sie mie¢ w reku same atuty, od fiskalnych (polityka Trumpa) po
monetarne (podwyzki Fed). Jesli dodamy do tego wieczng ekspansje Bol, Brexit oraz ryzyka polityczne wokot
Eurolandu, to moze by¢ dopiero poczatek dtuzszego trendu. Choé zapewne nie zabraknie potknie¢ po drodze, na
razie dolar tratuje wszystko.

Przyszly tydzien: zamowienia na dobra trwate z USA, minutki FOMC, Ifo, PMI, brytyjski budzet

W USA czwartek jest dniem wolnym (Swieto Dziekczynienia), a w piatek sesja na Wall Street bedzie skrécona.
W efekcie dane tradycyjnie publikowane w czwartek (wnioski o zasitek) lub pigtek (indeks Michigan) sa przesuniete
na $rode. Najwazniejsze beda dane o zamdwieniach na dobra trwate ($r), ktére wypadaty stabo w poprzednich
miesigcach, jednak ostatnie wyniki subindeksu nowych zaméwien w ISM dla przemystu, czy dane o produkcji
przemystowej dobr trwatych z tego tygodnia sugerujg, ze pazdziernik powinien przynies¢ solidne odbicie. Dla Zmiana procentowa (5 dni) kursow walut G10 wzgledem
odmiany po sprzedazy domdéw (wt i $r) oczekuje sie odreagowania silnych odczytdw za wrzesien. W badaniu USD. Stan na 2016-11-18 14:38

nastrojow konsumentéw Uniwersytetu Michigan ($r) interesujace bedzie, jak Amerykanie postrzegajg perspektywy Zrédto: Bloomberg '

gospodarki pod wodzg Trumpa? Wstepny odczyt wskazat na wzrost indeksu do 91,6 z 87,6 w pazdzierniku, ale
badanie przeprowadzano przed wyborami i wiekszos¢ respondentdw przewidywata wygrang Clinton. Minutki
z listopadowego posiedzenia FOMC (lis) powinny przyciggng¢ matg uwage, gdyz juz sam komunikat po posiedzeniu
zasugerowat gotowo$¢ Fed do podwyzki, a ostatnie wydarzenia zwiekszyly na to szanse. Ogdlnie pozycje
z kalendarza nie rysuja ryzyka przerwania dobrej passy USD, cho¢ z drugiej strony brak istotnych impulsow moze
popchna¢ inwestordw do realizacji zyskow.
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W strefie euro wstepne odczyty indekséw PMI dla przemystu i ustug (ér) powinny pokaza¢ marginalne przyspieszenie
aktywnosci gospodarczej. Lepsze dane mogg zbudowac oczekiwania na przyspieszenie wzrostu w czwartym kwartale
wobec 0,3 proc. k/k osiggnietych w poprzednich dwdch kwartatach. Mimo to bolaczkg ECB pozostaje brak odbicia
inflacji bazowej, stad spekulacje o wydtuzeniu QE w grudniu pozostang ciezarem dla euro.

W Wielkiej Brytanii najciekawiej zapowiada sie jesienne sprawozdanie Kanclerza Skarbu Hammonda ($r). Doniesienia i

prasowe sugerujg zapowiedz dodatkowych wydatkow infrastrukturalnych, cho¢ w niewielkiej skali. Agresywnigjsze
pogtebienie deficytu budzetowego nie zostanie odebrane pozytywnie przez rynki finansowe, a tylko przypomni
o zagrozeniach wynikajgcych z Brexitu. Widzimy pole do powrotu stabosci funta.
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Z Polski otrzymamy pazdziernikowe dane z przemystu i handlu (pon), minutki RPP (czw) i odczyt stopy bezrobocia Rldeic dlary 100990] Lo

(pt). Roczne dynamiki produkcji przemystowej i sprzedazy detalicznej powinny by¢ stabsze niz we wrzesniu ze

wzgledu na niekorzystny efekt rdznicy dni roboczych, cho¢ zaskakujgco staby odczyt indeksu PMI dla przemystu

stanowi dostawowe ryzyko dla S+abszego OdCZth. Zak*adamy Spadek prOdUiji (0] 1,6 proc. oraz SpOWOInienie DXVCumcy(DOLLARIZr?;:XSPOUGravh3730 D‘avlyour«uzolmsuovzz%ﬁ Cppynghléll)‘léﬂloombergFvnancz(\].,l:. 18-Nov-2016 14:36:30

wzrostu sprzedazy do 3,4 proc. Nie sadzimy, aby gorsze dane mogty zaszkodzi¢ ztotemu, ktory przede wszystkim Indeks dolarowy DXY przetamat dwuletnie szczyty.
Zrédio: TMS Brokers, Bloomberg
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Przyszly tydzien: zam. na dobra trwate z USA, minutki FOMC, Ifo, PMI, budzet UK

cierpi przez globalnie pogarszajacy sie sentyment do rynkédw wschodzacych. Jakkolwiek jesteSmy zdania, ze ruch jest
przesadzony, tak odreagowanie takze pozostaje kwestig ogdlnej poprawy nastrojéow wzgledem segmentu emerging
markets, co raczej jest kwestig tygodni, niz dni.

W Japonii w $rode mamy $wieto, a po za tym dane o handlu zagranicznym (pon) i inflacji CPI (pt) niosa marginalny
wpltyw na notowania jena. Po handlu oczekuje sie niewielkiego wzrostu nadwyzki w pazdzierniku (z 349 mid JPY do
393 mid JPY), z kolei inflacja bazowa ma minimalnie wzrosng¢ do -0,4 proc. r/r z -0,5 proc. Kierunek dla USD/IPY
w dalszym ciagu wyznaczajg rentownosci obligacji skarbowych USA, utrzymujac otwarte pole dla deprecjacji jena.

W Australii pod lupe bedg wziete prognozy wydatkéw inwestycyjnych przedsiebiorstw (czw). Brak przyspieszenia
projektow w sektorze wydobywczym pomimo odbicia cen m.in. rudy zelaza moze szkodzi¢ Aussie. W Nowej Zelandii
kalendarz zawiera bilans handlu zagranicznego (czw). W Kanadzie po sprzedazy detalicznej (wt) oczekuje sie
mocnego nadrobienia stabych wynikéw z poprzednich dwdch miesiecy. We wszystkich trzech przypadkach widzimy
jednak dominacje czynnikéw zewnetrznych i silng podatno$¢ na presje ze strony utrzymujacego sie popytu na USD.
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Gdzie rentownosci obligacji skarbowych USA pokieruja,

_ tam USD/JPY podazy.
Zrodto: TMS Brokers, Riksbank
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