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Ciezkie czasy dla dolara

To byt ciezki tydzien dla dolara, ktory znalazt sie w krzyzowym ogniu. Z jednej strony posiedzenie FOMC
nie przekonato rynku, ze stopy w USA zostang podwyzszone w czerwcu. Z drugiej — na sile zaczely
przybieraé pozostate waluty z grona G-10, dodatkowo spychajac dolara do defensywy. Jesli na rynku nie
dojdzie do gwattownego zwrotu, to schemat ten powinien by kontynuowany, przynajmniej do czasu
pigtkowych danych z rynku pracy.

Spot Returns (%)

Wracajac do rynku walutowego i sity poszczegdinych walut: jastrzebio odczytane zostaty posiedzenia BoJ i
RBNZ, wspierajgc JPY oraz NZD. GBP kontynuuje odbicie na fali optymistycznych doniesien ws. Brexitu
(ostrzezenia Obamy i nieco lepsze sondaze). Z kolei CAD i norweska korona zyskuje dzieki drozejacej
ropie. Z gtéwnych walut pluséw prozno szukac jedynie dla euro, co moze skazywa¢ EUR/USD na
pozostanie w ucigzliwej konsolidacji. Zdecydowanie w tyle pozostaje réwniez AUD, ostabiony

rozczarowujgcym odczytem inflacji, co jednak powinno sie zmieni¢ po nadchodzacym posiedzeniu RBA. Zmiana procentowa (5 dni) kurséw walut G10 wzgledem USD.
. . . . . - . . . Stan na 2016-04-29 17:00
Tak wiec mimo, ze podwyzka w czerwcu dalej jest mozliwa, w przestrzeni G-10 znalezC mozna waluty, Zrédio: Bloomberg

ktére posiadajg lepsze perspektywy, co wrézy dalszg stabos¢ dolara.
Przyszly tydzien: ISM, PMI, RBA, NFP, RPP

W USA gtéwnym wydarzeniem beda pigtkowe dany z rynku pracy. Po tym, jak FED podkreslit swoja
zaleznos¢ od danych makro, odczyt ten bedzie jeszcze wazniejszy niz to bywato ostatnio. Wysoki przyrost
miejsc pracy powinien wywota¢ odreagowanie wyprzedanego USD. Z drugiej strony, przy panujacym
antydolarowym sentymencie staby odczyt postuzytby jako pretekst do nowej fali wyprzedazy dolara. Sam
przyrost miejsc pracy jednak nie wystarczy — rownie wazna bedzie dynamika ptac godzinowych.
Prognozowany jest minimalny wzrost (2.4 proc. vs 2.3 proc.) i kolejne rozczarowanie na tym polu z &
pewnoscig zaboli dolara. Wczesniej poznamy réwniez odczyty ISM (pon, $ér). Tu réwniez ryzyko jest '
asymetryczne — kolejne dobre dane nie beda entuzjastycznie przyjmowane do czasu poprawy w

Jtwardych” wskaznikach (PKB), z kolei stabszy wynik bedzie wodg na mtyn dla sprzedajacych dolara.

Kalendarz uzupetniajg cotygodniowe wnioski o zasitek dla bezrobotnych (czw.) oraz odczyt ADP (czw.),

bedacy pewng wskazowka przed NFP. Oprdcz danych makro, impulsem dla notowan beda rdwniez

wystgpienia decydentéow FED. W tym tygodniu zaplanowano ich tacznie az 8, jednak tylko troje z nich

posiada gtos w tym roku. Sg to: Dudley (ndz.), Mester (wt.) oraz Bullard (czw.)

W strefie euro jedynymi istotnymi publikacjami bedg odczyty PMI z szeregu krajéw. W sytuacji, gdy ECB
wystrzelat sie z amunicji i nie ma szans na zmiane parametrow jego polityki monetarnej w najblizszym
czasie, dane makro stracity na znaczeniu i watpliwe by przetozyly sie na rynek FX. Wieksze znaczenie
mogg mie¢ zaplanowane przemdwienia bankierdw centralnych — Mario Draghiego (pon.) oraz Weidmanna Indeks dolarowy DXY - zejécie na dtugoterminowe minima
(pon. i ér.). W pigtek miejsce bedzie miata dodatkowo decyzja w sprawie ratingu Portugali (agencji Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg

Moody’s). Ostatnio pojawity sie gtosy o mozliwym obcieciu ratingu, jednak naszym zdaniem jest to bardzo

mato prawdopodobne.
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Przyszly tydzien : ISM, PMI, RBA, NFP, RPP

Z Wielkiej Brytanii réwniez dostaniemy odczyty PMI, ktdre jak zwykle moggq mieC krétkotrwaty wptyw na
wahania funta. Wieksze znaczenie dla brytyjskiej waluty bedg miaty jednak wyniki kolejnych sondazy ws.
Brexitu.

Wydarzeniem tygodnia w Polsce bedzie posiedzenie RPP (pt.) Parametry polityki pienieznej powinny pozosta¢
bez zmian, od ostatniego posiedzenia nie wydarzyto sie nic, co mogtoby przekona¢ rade do zmiany
nastawienia. Interesujgce moze okazaC sie jednak, jak cztonkowie RPP odniosg sie do ostabienia ztotego z
ostatnich tygodni. Wczesniej poznamy réwniez odczyt PMI (pon.) ktéry jednak jak zwykle pozostanie bez
wptywu na kurs ztotego. W kontekscie polskiej waluty pamieta¢ nalezy réwniez o podwyzszonym ryzyku
deprecjacji ze wzgledu na bark krajowych inwestoréw (dtugi weekend)

W Japonii w tym tygodniu wypada ,Ztoty tydzien” i rynki beda zamkniete od poniedziatku do pigtku, wobec
czego kalendarz makro jest pusty.

Poznamy natomiast chinski przemystowy Caixin PMI (wt.). Ewentualny staby odczyt moze zawazyé na
rynkowym sentymencie. W ostatnim miesigcu odczyt uplasowat sie na relatywnie wysokim poziomie, blisko
granicy 50 pkt.

W Australii liczy¢ sie bedzie tylko decyzja RBA ws. poziomu stop procentowych (wt.). Po stabych danych o
inflacji wzrosty oczekiwania na ciecie stop. Jednak gubernator Stevens podkreSlat, ze w krétkim terminie
spodziewac sie mozna nizszej inflacji i dojscie do celu moze zajgé nieco czasu. Argument o zbyt duzej sile
waluty réwniez mozna podwazy¢ — ostatnie reakcje rynkowe pokazujg, ze wptyw bankow centralnych na kurs
walutowy jest nikty. Po ewentualnej obnizce i chwilowym ostabieniu, w $rednim terminie AUD i tak wydaje sie
skazany na dalszg aprecjacje napedzane przez czynniki bedace poza kontrolg RBA — drozejgce surowce i
wysoki apetyt na ryzyko. Wobec tego oczekujemy pozostawienia stop bez zmian. Powinno to przetozy¢ sie na
znaczagce umocnienie AUD — waluta ma do nadrobienia spory dystans wzgledem innych crossow
surowcowych.

Z Nowej Zelandii poznamy dany z rynku pracy ($r.). Moga one dac nieco wskazdéwek odnosnie przysziego
nastawienia RBNZ, jednak bezposredni wptyw na kurs NZD bedzie mozliwy jedynie przy odczycie mocno
odbiegajgcym od prognoz. W tym tygodniu poznamy dane z rynku pracy rowniez z Kanady (pt.). Ponownie,
ich wptyw na notowania CAD bedzie, jesli juz, krotkotrwaty, duzo wieksze znaczenie bedzie miat fakt, czy
wzrostowy rajd ropy bedzie kontynuowany.
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Chinski PMI pozostaje w tendencji wzrostowej
Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg
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MUSA: zmiana zatrudnienia NFP (tys.) [R1) b
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Dalszy spadek dynamiki ptacy godzinowej moze okazac sie
. ciosem dla dolara
Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg
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