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Przeglad wydarzen nastepnego tygodnia

W przysztym tygodniu wydarzenia w USA beda w centrum uwagi. Wyzsza inflacja w postaci PCE Core w poniedziatek
moze sktoni¢ Fed, by zabrzmie¢ bardziej jastrzebio. Podobna analiza dotyczy danych o ptacach w raporcie NFP pod
koniec tygodnia. Inflacja bedzie tez waznym tematem w strefie euro i Australii. W Polsce najciekawszy bedzie odczyt
PKB za IV kw.

Przyszly tydzien: Fed, NFP, PCE Core, inflacja z Eurolandu/Australii, PKB z Kanady

To moze by¢ wazny tydzien dla przysztosci USD, biorac pod uwage jak bezlitosna stata sie wyprzedaz waluty
w ostatnim czasie. Jednak by zatrzymac rynek, potrzeba wyjatkowo pomysinej kombinacji czynnikéw. Wpierw inflacja
PCE Core musiataby zaskoczy¢ przyspieszeniem wyzszym niz do 1,6 proc. r/r (konsensus). Dobre dane otwieratyby
droge dla Fed do wzmocnienia jastrzebiego przestania. Mimo to styczniowe posiedzenie FOMC (wt-$r) nie powinno
obfitowa¢ w wyrazne zmiany przekazu. Jest to ostatnie zebranie pod wodza Janet Yellen, a ponadto w styczniu nie

R A - Zmiana procentowa (5 dni) kurséw walut G10 wzgledem
ma konferencji prasowej ani nowych prognoz gospodarczych. Z drugiej strony tym sposobem poprzeczka dla USD (w proc.). Stan na 2018-01-26 15:34

jastrzebich niespodzianek jest zawieszona dos¢ nisko. Pod koniec tygodnia uwaga przeniesie sie na raport z rynku Zrédio: Bloomberg
pracy, gdzie prawdopodobne jest odbicie w zatrudnieniu (prog. 185 tys.) po stabym tempie w grudniu (146 tys.).

Tradycyjnie juz wydzwiek raportu bedzie uzalezniony od dynamiki ptac, a tutaj zanosi sie na solidny odczyt 0,3 proc.

m/m w zwigzku z podwyzszeniem ptacy minimalnej w niektdrych stanach. Jesli pchnie to roczng dynamike co

najmniej do 2,7 proc. (z 2,5 proc. w grudniu), bedzie to pozytywny impuls dla USD.

W strefie euro inflacja HICP bedzie w centrum uwagi ($r). Efekty statystyczne powinny obnizy¢ ogdiny wskaznik do
1,3 proc. r/r z 1,4 proc., cho¢ wazniejsza bedzie inflacja bazowa, a tutaj rynek zaktada wzrost z 0,9 proc. do 1,0
proc. To by sprzyjato dominujgcej na rynku retoryce, ze EBC predzej przejdzie do normalizacji polityki pienieznej.
W podobny sposdb rynek moze odebra¢ wstepny szacunek PKB za IV kw. (wt), jesli dostaniemy silny odczyt 0,7
proc. k/k. Ewentualne werbalne interwencje cztonkéw EBC majg mate szanse na odwrdcenie trendu wzrostowego.

Kalendarz z Wielkiej Brytanii przez wiekszo$¢ tygodnia bedzie mato interesujacy i dopiero PMI dla przemystu (czw)
i budownictwa (pt) moze ozywi¢ zmiennosS¢. Biorgc pod uwage, ze wskaznik dla przemystu ma za sobg korekte w
grudniu, a dane z Europy pozostajg silne, zanosi sie na wzmocnienie aktywnosci na Wyspach. Funt przede wszystkim
pozostaje jednak w trybie ,brak wiesci o Brexicie, to dobre wiesci”, jak rdwniez wcigz widzimy, ze GBP korzysta na
odptywie kapitatu z USD.

W Polsce otrzymamy odczyt PKB za 2017 r. (wt), gdzie powinniSmy otrzymac potwierdzenie przyspieszenia do 4,5
proc. z 2,9 proc. w 2016 r. O tym, Zze ekspansja ma sie dobrze takze i na poczatku tego roku, powinien powiedzie¢
wzrost indeksu PMI dla przemystu w styczniu (czw) ponad 55 pkt. Tto makroekonomiczne pomaga ziotemu
w aprecjacji, cho¢ dominujgcym czynnikiem pozostaje stabos¢ USD podsycajgca apetyt na rynki wschodzace.

W Japonii mamy sporo pierwszorzednych publikacji w postaci stopy bezrobocia, sprzedazy detalicznej (wt), produkcji
przemystowej ($r) i PMI dla przemystu (czw). Mimo to techniczne aspekty moga mie¢ wieksze znaczenie dla jena.
Nawis spekulacyjnych dtugich pozycji w USD/JPY w obliczu generalnej stabosci dolara pozostaje gtdwnym paliwem
dla podtrzymania trendu spadkowego na parze.
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Przyszly tydzien: PKB/zamodwienia na dobra trwate z USA, EBC, PMI/Ifo, rynek pracy/PKB
z WIk. Brytanii, BoJ, CPI z Nowej Zelandii/Kanady

W przysztym tygodniu inflacja jest w centrum uwagi w Australii. W trzecim kwartale inflacja wypadta stabo i jesli
czwarty kwartat nie przynidst przyspieszenia, obnizy to szanse na predka podwyzke stdp procentowych. Ryzyka
odchytu odczytu od prognozy 2 proc. r/r sg spore w zwigzku z przeliczeniem koszyka inflacyjnego. Stabos¢ USD jest
dominujgcym motorem ostatniego zachowania AUD, ale to tez czynni walute bardziej wrazliwg na rozczarowania
w lokalnych danych. Podobna ocena tyczy sie wptywu danych o bilansie handlowym z Nowej Zelandii (pon) na NZD.

PKB z Kanady za listopad ($r) moze zaoferowal pozytywne niespodzianki, biorgc pod uwage ptaski odczyt za
pazdziernik oraz m.in. dobre wyniki bazowej sprzedazy detalicznej za badany miesigc. CAD wzglednie najmniej
zyskiwat na ostatniej fali deprecjacji USD, czekajac na rozstrzygniecia 6. rundy negocjacji NAFTA, ale brak
negatywnych sygnatéw z rozmdw sugeruje, ze teraz loonie moze nadgania¢ inne waluty G10.
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