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Przeglad wydarzen nastepnego tygodnia

W przysztym tygodniu rynek dolara bedzie przygladat sie przestuchaniu nowego prezesa Fed przed Kongresem
w USA z uwaga na niespodzianki odnosnie przysztosci polityki pienieznej. Na polu danych rézne odczyty inflacji i PKB
beda stanowic¢ tto. Europejskie aktywa moga tez odczuwac dodatkowe napiecia przed wyborami parlamentarnymi we
Whoszech.

Przyszly tydzien: przemoéwienie prezesa Fed, PCE Core, wybory we Wioszech, PMI/ISM, inflacja
z Eurolandu, PKB z USA/Polski/Kanady

W USA na pierwszy planie bedzie pditroczne sprawozdanie prezesa Fed przed Kongresem nt. polityki pienieznej.
Jerome Powell bedzie wystepowat przed dwoma komisjami we wtorek i Srode, ale gtéwnie to pierwsze przestuchanie
bedzie istotne. W tym tygodniu protokét z posiedzenia FOMC pozostawit inwestordw nienasyconych, gdyz ostatnie
posiedzenie Fed miato miejsce jeszcze przed publikacjg bardzo dobrych danych z rynku pracy i inflacji oraz przed
zawirowaniami na rynku akcji. Interesujace bedzie, jak Fed ocenia ostatnie zmiany pod katem przysztej strategii
normalizacji polityki. Sam Powell zwykle prezentowat neutralne nastawienie, wiec zwrot ku jednemu z obozdw
(jastrzebie/gotebie) bedzie waznym sygnatem. Odbicie dolara ma znamiona roéwnowaznia sie rynku po rajdzie
wyprzedazy, wiec stanowisko Powella moze nada¢ $wiezy kierunek.

Zmiana procentowa (5 dni) kurséw walut G10 wzgledem
USD (w proc.). Stan na 2018-02-23 15:32

Zrédto: Bloomberg

W nastepnym tygodniu ustyszymy tez komentarze od Bullarda i Quarlesa (pon). Dane raczej beda tylko ttem. Wéréd
nich PCE Core powinien potwierdzi¢ przyspieszenie inflacji ukazane w CPI. ISM dla przemystu (czw) pokaze
podtrzymanie ekspansji w sektorze.

W strefie euro wstepny szacunek HICP za luty bedzie najbardziej interesujacy (Sr). Przyspieszenie inflacji jest
kluczem dla budowy oczekiwan na bardziej agresywng polityke EBC, ale lutowe dane mogg tutaj nie pomdc, gdyz
konsensus zaktada spowolnienie z 1,3 proc. r/r do 1,2 proc. Zaskoczenie w gore moze przynie$¢ wiekszg reakcje,
biorgc pod uwage ostatnig korekte EUR/USD. Jednoczesnie euro i inne aktywa europejskie stang w obliczu
niedzielnych wyboréw parlamentarnych we Wioszech. Cho¢ zaskakujacy, anty-europejski wynik jest mato
prawdopodobny, nie wyklucza to asekuracyjnych z natury wahan cen.

W Wielkiej Brytanii mamy tylko PMI dla przemystu (czw). W styczniu wskaznik spadt do najnizszego poziomu od
czerwca 2017 r., a stabe wstepne odczyty z Eurolandu nie rokujg dobrze. Do tego dochodzi mglisty obraz strategii
negocjacyjnej brytyjskiego rzadu w sprawie okresu przejsciowego Brexitu. A mimo to GBP znajduje site do obrony
swoich poziomoéw. Mozliwe, ze w przysztym tygodniu funt pozostanie w cieniu wydarzen na innych rynkach.

W Polsce GUS poda dane o PKB za IV kw. z rozbiciem na sktadniki wzrostu ($r). Dynamika na poziomie 5,1 proc.
raczej zostanie potwierdzona, a w szczegdtach wazny bedzie udziat inwestycji i eksportu netto. Odbicie tego
pierwszego bedzie dobrze wrézy¢ dla sity ozywienia w kolejnych kwartatach. Po PMI dla przemystu (czw)
spodziewamy sie konsolidacji blisko styczniowych pozioméw (54,6). Ztoty tradycyjnie pozostanie obojetny na dane.
Jesli rynek zewnetrzny nie przyniesie wstrzasu, EUR/PLN pozostanie zamknigty w tegorocznym trendzie bocznym.
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Przyszly tydzien: przemodwienie prezesa Fed, PCE Core, wybory we Witoszech, PMI/ISM,
inflacja z Eurolandu, PKB z USA/Polski/Kanady

Zanosi sie na senny tydzien pod katem danych z Antypoddw. Nic szczegdlnie istotnego z Australii i tylko bilans
handlowy (pon) i pozwolenia na budowe domdéw (czw) z Nowej Zelandii sugeruja, ze sygnatdw dla handlu bedzie
trzeba szuka¢ w sentymencie zewnetrznym. Na gtdwnych crossach waluty pozostaja pod wptywem nastawienia
inwestoréw do USD z rosngca presjg na oddanie ostatniej sity walut surowcowych. W bezposredniej relacji dalej
sadzimy, ze fundamentalnie NZD ma wiecej do zaoferowania.

W Kanadzie gtéwnym punktem kalendarza jest kwartalny odczyt PKB (pt). Konsensus na 2,1 proc. sugeruje solidny
finisz ubiegtego roku, cho¢ po grudniowym zatamaniu sprzedazy detalicznej ryzyka sa po stronie gorszego odczytu.
Stabnace przekonanie rynku co do kontynuacji cyklu zaciesniania przez BoC stanowi teraz balast dla waluty.
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