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Czy dolar nadal bedzie sie umacniat? Kluczowa koncéwka tygodnia

Na te dane czekajq nie tylko inwestorzy z catego $wiata, lecz takze banki centralne, w tym FED -
Amerykanska Rezerwa Federalna. W piatek 6 stycznia poznamy kluczowy odczyt z zatrudnienia w
amerykanskim sektorze pozarolniczym, tzw. non-farm payrolls. Poprzedzi je raport ADP (5
stycznia), ktéry moze wptywac na prognoze dotyczgca jego wynikow. Jak moze zareagowac rynek
walutowy?

Publikowany w kazdy pierwszy pigtek miesigca raport z zatrudnienia w sektorze pozarolniczym USA
(non-farm payrolls — NFP) nie bez powodu zostat nazwany przez dziennikarke Bloomberga , kronika
ekonomicznego zdrowia USA”. Te dane mozna bytoby tez okresli¢ mianem rynkowej bomby,
szczegoblnie w przypadkach, kiedy odczyt znacznie rdzni sie od prognoz, tak jak np. w styczniu 2014
roku, kiedy prognoza wyniosta 191 000, a odczyt 74 000 miejsc pracy.

Raport z amerykanskiego rynku pracy to informacja o zmianie liczby oséb pracujacych w sektorze
pozarolniczym (w przedsiebiorstwach budowlanych, produkcyjnych i ustugowych), publikowany przez
Departament Pracy Stanéw Zjednoczonych. Jak go czytac? Jesli odczyt NFP wynosi np. 150 000,
oznacza to, ze w miesigcu, ktérego dotyczy raport, przybyto wtasnie 150 000 miejsc pracy. NFP
dotyczy podmiotdéw, ktdre wytwarzajg ok 80% PKB tego kraju. Razem z NFP podawane s3 tez dane na
temat bezrobocia — analizujgc historyczne poziomy (od momentu pierwszych publikacji w 2007 roku)
mozna stwierdzi¢, ze amerykanska gospodarka jest obecnie w bardzo dobrej kondycji (patrz Wykres
1). W listopadzie 2016 roku poziom bezrobocia w USA byt najnizszy od 8 lat i wynidst 4,6 %.

Wykres 1. Poziom bezrobocia i odczyty NFP w latach 2006 — 2016.
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Forex Factory.

Inwestorzy zwracajg tez uwage na Narodowy Raport Zatrudnienia ADP, agencji, ktdra zbiera
informacje na temat nowych miejsc pracy w 400 000 amerykanskich przedsiebiorstwach i publikuje je
na kilka dni przed datg ukazania sie odczytu NFP. Zdania na temat raportu ADP sg podzielone —
niektdérzy uwazajg go za prognostyk wynikow NFP, inni krytykujg za duze rozbieznosci miedzy tymi
dwoma raportami. W 2012 roku ADP ogtosito, ze zmienia metodologie gromadzenia danych, ktéra
powinna da¢ bardziej trafne wyniki. Skutek wida¢ na zamieszczonym ponizej wykresie (Wykres 2).

Wykres 2. Odczyty NFP i ADP w latach 2007 — 2016.
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Odczyty NFP i ADP w latach 2007 - 2016
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Cho¢ dane ADP majg mniejszy potencjat, aby znaczgco wstrzgsnac rynkiem, warto pamietac o ich
publikacji — najblizsza to 5 stycznia 2016, o godz. 14:15.

Najbardziej wyczekiwane w styczniu dane...

...poznamy w piatek, 6 stycznia, o godz. 14:30. Jesli okazg sie one rdzne od prognoz (NFP za listopad
to 178 000, rynek oczekuje, ze odczyt grudniowy wyniesie, 175 000, natomiast analitycy Raiffeisen
Polbank prognozujg nawet 190 000 nowych miejsc pracy), mozemy spodziewad sie znaczgcych wahan
na rynku walutowym. Osoby, ktére potrzebujg wymienié walute do konca tego tygodnia i obawiajg
sie podwyzszonej zmiennosci na rynku (i mozliwego dalszego umocnienia dolara),mogg rozwazy¢
wymiane przed ogtoszeniem tych danych. 6 stycznia 2016 to dzien Swigteczny w Polsce, dlatego
kantor internetowy Rkantor.com nie bedzie dziatat, mozna jednak skorzystaé¢ z wymiany na gietdzie
walutowej Rkantor.com.

Najblizszy odczyt zyskuje na znaczeniu takze w Swietle grudniowego posiedzenia Amerykanskiej
Rezerwy Federalnej, ktéra podniosta stopy procentowe o 0,25 pkt b. i na 2017 rok zapowiedziata
dwie lub trzy kolejne podwyzki. Pozytywne sygnaty z amerykanskiego rynku pracy sg impulsem do
utrzymania jastrzebiej (bardziej agresywnej, nastawionej na podwyzke stdp procentowych) polityki
monetarnej, ktéra oznaczataby dalsze umocnienie dolara. We wtorek 3 stycznia poznaliémy dane nt.
amerykanskiego ISM, czyli wskaznika aktywnosci przemystowej (wzrost do 54,7 pkt) - to najwyzszy
poziom od grudnia 2014 roku.

Czy dolar osiggnie historyczne maksima?

Pozytywne dane z gospodarki USA mogtyby skfania¢ do wyciggniecia wnioskéw o dalszym
umocnieniu dolara — we wtorek 3 stycznia indeks dolara DXY przekroczyt poziom 103 pkt — to blisko
maksimum z 2016 roku. Warto jednak zwrdci¢ uwage na dane z europejskich gospodarek —wg
najnowszego raportu Eurostatu ceny w strefie euro rosng najszybciej od 3 lat. Opublikowane w tym
miesigcu odczyty nt. inflacji we Francji (wzrost 0,8% rdr; najlepszy wynik od 2014 roku) i Niemczech
(najwyzszy poziom od 2013 roku — wzrost 1,7% rdr).

Watpliwosci co do dalszego umocnienia dolara mogg wzbudza¢ nie tylko dane fundamentalne, lecz
takze analiza techniczna — na parze EURUSD obserwujemy konsolidacje, jednak na ponizszym
wykresie (Wykres 3) widoczna jest silna dywergencja — wskaznik RSI wykazuje tendencje wzrostowg —
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moze to by¢ sygnat do zmiany sentymentu rynku na bardziej pozytywny do euro. Mogtoby to
skutkowa¢ umocnieniem tej waluty.

Wykres 3. Wykres EURUSD w okresie listopad 2016 — styczenri 2017.
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Zrédto: Platforma XTB.
Rekordowo dobre dane z Polski

Przede wszystkim — poziom deficytu. Ministerstwo Finansdw szacuje, ze w 2016 roku polski deficyt
wyniesie mniej niz 2,4% PKB. Jesli te dane zostatyby potwierdzone (MF czeka jeszcze m.in. na
informacje z samorzaddéw), to bytby to najlepszy od 2007 roku wynik (wtedy deficyt wynidst 1,9%
PKB).

Pozytywne sygnaty ptyng tez z polskiego rynku pracy — wg danych NBP w IIl kwartale 2016 roku stopa
bezrobocia BAEL obnizyta sie w stosunku do poprzedniego kwartatu o 0,3 p.p. i wyniosta 6,1%. To
najnizszy wynik od lat (patrz Wykres 4)

Wykres 4. Zharmonizowana stopa bezrobocia w UE oraz Stanach Zjednoczonych.
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Zrédto: Eurostat.

Zrédto: Raport NBP.

Koniec 2016 roku przynidst tez bardzo dobre dane PMI, czyli Wskaznik Menadzeréw Logistyki dla
polskiego sektora przemystowego, przygotowywany przez Markit Economics. Od czerwca 2015 roku
obserwujemy znaczacy wzrost produkcji, a grudniowy odczyt na poziomie 54,3 pkt byt najwyzszy w
tym roku.

Wykres 5. PMI dla Polski w roku 2016.
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Zrédto: Tradineconomics.com
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Najwazniejsze pary walutowe

EURUSD — od grudnia 2016 roku po raz czwarty testuje poziom 1,0350; wsrdd inwestoréw pojawiajg
sie gtosy, ze ta para moze zmierzac do parytetu (czyli 1,0000). Warto zaznaczy¢, ze okolice 1,0400 na
EURUSD obserwowalismy ostatnio w marcu 2015 roku.

USDPLN — 4,20 wydaje sie by¢ kluczowym dla tej pary poziomem oporu, jesli zostanie on obroniony
mozna podejrzewac zmiane sentymentu na tej parze walutowej. Duzo bedzie zaleze¢ od zachowania
pary EURUSD.

EURPLN - zejscie ponizej 4,40 powoduje optymizm na tej parze walutowej, moze ona testowacd
poziomy 4,3400 — 4,3500.

Powyzsza informacja ma charakter wytqcznie informacyjny. Niniejszy wpis nie stanowi rekomendacji,
porady inwestycyjnej i nie jest zwigzany ze Swiadczeniem ustug doradztwa inwestycyjnego.
Dokument, ani zadna z jego czesci nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub
powstania zobowigzania. Powielanie bqdz publikowanie go lub jego czesci bez pisemnej zgody
Rkantor.com jest zabronione.

Wykresy i diagramy przestawione w niniejszym opracowaniu majg charakter wytqcznie ilustracyjny
oraz nie sq doradztwem inwestycyjnym ani prognozgq.



