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Przeglad wydarzen nastepnego tygodnia

Nadchodzacy tydzien bedzie stopniowo dawkowat emocje, ktére moga przyczyni¢ sie do wyraznego przetasowania
sentymentu na rynku walutowym. Glédwna uwaga bedzie na posiedzeniu EBC, gdzie mozna oczekiwaé prob
stonowania jastrzebich oczekiwan rynku. Podobne plany moze tez mie¢ Bank Japonii. W$rdd danych najwieksze
zainteresowanie bedzie dotyczy¢ indekséw PMI z Eurolandu i PKB z Wielkiej Brytanii i USA.

Przyszly tydzien: PKB/zamoéwienia na dobra trwate z USA, EBC, PMI/Ifo, rynek pracy/PKB z WIk.
Brytanii, BoJ, CPI z Nowej Zelandii/Kanady

W USA gtéwna uwaga bedzie wstepnym szacunku PKB za IV kw. (pt), przy mniejszej uwadze na zamdwieniach na
dobra trwate (pt) i danych o sprzedazy doméw ($r, czw). Tempo wzrostu gospodarczego ma zwolni¢ do 2,9 proc.
z 3,2 proc. Pomimo solidnych wynikéw sprzedazy detalicznej i inwestycji, nagromadzone w III kw. zapasy stanowig
wysoki punkt odniesienia i zrodto negatywnego wktadu do PKB. Dodatkowo w poprzednim kwartale odnotowano silny
wzrost importu przewyzszajacy dynamike eksportu. Ogdlnie dane powinny budowaé obraz kontynuowanego
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ozywienia. Wczesniej rynek USD bedzie sie musiat zmierzyC z konsekwencjami batalii w Kongresie USA o unikniecie (w pr CZ)rédk?: Blo?)mberg

government shutdown. Na moment przygotowywania tego raportu nie jest jeszcze wiadomo, czy Senat zdazy przed
potnocg 19 stycznia zatwierdzi¢ dalsze finansowanie. Jesli do poniedziatku sie to nie uda, bedzie to dodatkowy ciezar
u szyi dolara.

Wydaje sie mato prawdopodobne, aby EBC zdecydowat sie na jastrzebi wydzwiek komunikatu po posiedzeniu Rady
Prezesow (czw), gdyz podsycanie aprecjacji EUR to ostatnia rzecz, jakiej bank centralny by sobie zyczyt. Pytaniem
jest, czy prezes Draghi bedzie potrafit podkresli¢ gotebi przekaz, by wystraszy¢ kupujacych euro? Odroczenie zmiany
jezyka odnosnie programu QE (sugestia zakonczenia skupu we wrzesniu) moze sie okazac niewystarczajgce. Mimo to
Super Mario znany jest ze swojego talentu wptywania na oczekiwania rynkowe. Na tej podstawie ryzyka dla EUR
wokot posiedzenia przewazajg po negatywnej stronie. Dla kontraktu indeksy PMI i Ifo powinny potwierdzi¢ solidne k6.00
tempo ekspansji gospodarczej. i
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Kalendarz w Wielkiej Brytanii oferuje raport z rynku pracy ($r) i PKB (pt). Trendy na rynku pracy sg pozytywne, co
pomoze w utrzymaniu najnizszej do lat 70. stopy bezrobocia. Efekty bazy w postaci skoku wynagrodzen w listopadzie B
2016 r. moga zablokowac poprawe w rocznej dynamice wynagrodzen. Pierwszy szacunek dynamiki PKB w IV kw. ma b o.00
wskaza¢ podrzynanie wzrostu na poziomie 0,4 proc. k/k — dos¢ stabe tempo, by uzasadniac zacieSnianie polityki »
przez Bank Anglii. Naszym zdaniem dane nie zaoferujg impulséw do wzmocnienia GBP, ale waluta wciaz moze by¢ e
gtéwnym beneficjentem przeptywéw przychodzacych z wyprzedazy USD. L oo
W Polsce zapowiada sie mato emocjonujacy tydzien z podazg pienigdza (wt) i stopg bezrobocia ($r). Sentyment Mar R <o ot

globalny w dalszym ciggu odgrywa gtdwna role, cho¢ nie wida¢ zmasowanego skoku popytu, ktory pozwolitby na 2014 o

zejécie EUR/PLN pod 4,16. W efekcie zapowiada sie kontynuacja dryfu 4,16-4,19. Trzymiesieczna zmiana wartoéci EUR/USD. W lipcu i wrzesniu
Posiedzenie Banku Japonii zyskato na znaczeniu w zwigzku z narastajgcymi spekulacjami o mozliwym zacie$nianiu ub.r. Draghi nasilata werbalna interwencjg na rynku EUR,
polityki pienieznej po tym, jak bank zmniejszyt pule skupowanych obligacji. Sadzimy jednak, ze BoJ pozostanie kiedy 3-mies. Wzrost przekraczat 8 proc.

gotebi, a prezes Kuroda podkredli, ze gtdwnym narzedziem polityki pozostaje kontrola krzywej dochodowosci Zrédto: Bloomberg, TMS Brokers

(utrzymywanie rentownosci 10-letnich obligacji blisko 0 proc.). JeSli przekaz zostanie wsparty przez brak
podwyzszenia prognoz inflacji bazowej (z powodu silnego JPY), moze to odwrdcic ostatnie spadki USD/JPY.
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Przyszly tydzien: PKB/zamoéwienia na dobra trwate z USA, EBC, PMI/Ifo, rynek pracy/PKB
z WIk. Brytanii, BoJ, CPI z Nowej Zelandii/Kanady

W Nowej Zelandii mamy odczyt CPI za IV kw. (ér), a dotychczasowe dane z gospodarek rozwinietych podnosza
prawdopodobienstwo silnego odczytu. Przy wzglednie fagodnych oczekiwaniach rynku wobec polityki RBNZ
(podwyzka dopiero w listopadzie), dobre dane mogg obudzi¢ spekulacje o wczesniejszej reakcji banku centralnego.
Z Australii mamy jedynie indeks wskaznikdw wyprzedzajacych Westpac ($r), ktéry ma drugorzedne znaczenie.
Ogdlnie AUD i NZD pozostajg pod wptywem zmiennosci USD i globalnego apetytu na ryzyko, co utrzymuje te waluty
wysoko, cho¢ na rynku widac pierwsze oznaki wyczerpania i podstawy do korekty.

W Kanadzie mamy sprzedaz detaliczng (czw) oraz CPI (pt), cho¢ w tygodniu po decyzji Banku Kanady o podwyzce
mozemy obserwowac obnizong wrazliwos¢ rynku na dane. Jest mato realne, ze BoC zdecyduje sie kolejna podwyzke
na nastepnym posiedzeniu w marcu, a kwiecien wyceniony jest juz na 81 proc. W efekcie poprzeczka ustawiona jest
dos¢ wysoko, aby pozytywne zaskoczenia w danych miaty da¢ impuls do umocnienia CAD. We wtorek startuje szésta
runda negocjacji NAFTA i sygnaly sugerujgce zerwanie porozumienia stanowig najwieksze ryzyko dla CAD
w najblizszych dniach.

W Nowa Zelandia: CPI (% r/r) |[>°
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Inflacja CPI w Nowej Zelandii wrécita do celu RBNZ.
Zrodto: TMS Brokers, Bloomberg
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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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