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RPP pomysli o podwyzkach dopiero w 2018

Dane z Europy lepsze od oczekiwan

Glapinski: podwyzki stop dopiero w 2018 i tylko jesli
gospodarka ,,ruszy energiczniej”

Ztoty nadal czeka na impuls
Polski diug nieznacznie mocniejszy

Dzisiaj krajowa stopa bezrobocia, za granica niemiecki
indeks Ifo

Opublikowane wczoraj wstepne styczniowe indeksy PMI dla
przemystu Niemiec i strefy euro =zaskoczyly na plus
potwierdzajac sygnat z indeksu ZEW z zesztego tygodnia. Dane
z USA byly tymczasem jedynie nieznacznie stabsze od
oczekiwan i nie zdotaly popsu¢ dobrego nastroju
utrzymujgcego sie od poczatku dnia na rynku. Zmiany w
notowaniach obligacji, walut czy indekséw gietdowych byty
jednak wczoraj niewielkie. Na tym tle wyrézniat sie rynek w
Wielkiej Brytanii, gdzie Sad Najwyzszy orzekl, iz brytyjski
Parlament musi wyda¢ zgode na rozpoczecie procedury
Brexitu, ale jednoczesnie uznat, ze rzad nie bedzie musiat
konsultowa¢ sie w tej sprawie z parlamentami Szkociji, Irlandii
Pin. i Walii. Wyrok nie wydaje sie¢ znaczgco zmieniac
scenariusza dla Wielkiej Brytanii, bowiem juz w zesztym
tygodniu premier May zapowiedziata, ze warunki Brexitu
zostang poddane pod takie gtosowanie.

Kurs EURUSD wahat sie wczoraj na podwyzszonym poziomie
ok. 1,075 osiggnietym po pigtkowym przemdwieniu Donalda
Trumpa. Dane z Europy zaskoczyly na plus, ale nie wywotaty
zadnej istotnej reakcji kursu. Wyglada wiec na to, ze dzisiejszy
odczyt niemieckiego indeksu Ifo réwniez nie powinien wptynaé
wyraznie na notowania EURUSD, ktéry moze pozosta¢ stabilny
przed publikacja waznych danych z USD zaplanowang na
kolejne dni tygodnia.

Kurs EURPLN nie ulegt wczoraj duzym zmianom i pozostat w
poblizu 4,37. USDPLN wahat sie blisko 4,07. USDRUB wahat
sie blisko 59,2, a EURHUF wokét 310. Bank centralny Wegier
utrzymat parametry polityki pienieznej bez zmian, ale powtorzyt,
ze mozliwe jest jej poluzowanie za pomoca niestandardowych
narzedzi jesli zajdzie taka potrzeba. Retoryka banku nie ulegta
zmianie od ostatniego posiedzenia, wiec decyzja i komunikat
banku nie miaty istotnego wptywu na forinta. Wczorajsza seria
lepszych od oczekiwan danych z Europy nie wywarta istotnego
wptywu na waluty CEE. Dzi$ poznamy styczniowy indeks Ifo
dla Niemiec, ale on réwniez raczej nie wywota przetomowych
zmian, podobnie jak krajowe dane z Biuletynu Statystycznego

GUS. Naszym zdaniem EURPLN nadal bedzie czekat na
silniejszy impuls.

Na krajowym rynku stopy procentowej wtorek przyniost lekkie
umocnienie — krzywa IRS przesuneta sie w dot o nie wiecej niz
2 pb, a obligacyjna o 1 pb. Niewielkie zmiany zaobserwowano
tez na rynkach bazowych i peryferyjnych. Dzisiejsze dane takze
nie powinny wywota¢ zadnych istotnych ruchéw i wydaje sie, ze
wieksze zmiany mozliwe sg w dalszych dniach tygodnia pod
wptywem sygnatow z USA.

Prezes NBP Adam Glapinski powiedziat PAP, ze RPP moze
pochyli¢ sie nad zmianami stop dopiero w 2018 r., przy czym
.Je8li gospodarka nie ruszy energiczniej’, to stopy mogag
pozosta¢ bez zmian, co by oznaczato spadek stop realnych
przy rosngcej inflacji. Glapinski wierzy jednak w to, ze wzrost
PKB przyspieszy i w tym roku wyniesie ,co najmniej 3%”. Jego
zdaniem wzrost powyzej 4% bytby ,inflacyjny”. Wypowiedz
prezesa NBP potwierdza, ze w tym roku nie nalezy oczekiwac
zaostrzenia polityki pienieznej, natomiast podwyZzki stop w 2018
r. beda uzaleznione w duzym stopniu od koniunktury.

Analityk agencji Fitch Arnaud Louis powiedziat wczoraj, ze w
2017 inwestycje w Polsce powinny przyspieszy¢ dzieki srodkom
z UE. Podkreslit, ze agencja oczekuje utrzymania deficytu
fiskalnego ponizej 3% PKB w 2017 r. i gdyby do tego nie
doszito, bytoby to negatywne dla ratingu. Negatywne bytoby
rébwniez pogorszenie klimatu biznesowego pod wplywem
sytuacji politycznej, czego jednak na razie Fitch nie obserwuje.

Gtéwny ekonomista Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju
Sergei Guriev powiedziat wczoraj, ze Polsce trudniej moze by¢
utrzymac deficyt ponizej 3% PKB z powodu obnizenia wieku
emerytalnego, wyzszych stép procentowych na Swiecie, czy tez
skutkow wyjscia Wielkiej Brytanii z UE. W naszym bazowym
scenariuszu nie zaktadamy przekroczenia tego poziomu, co w
tym roku bedzie mozliwe m.in. dzieki rosngce;j inflacji i odbiciu
wzrostu PKB.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje dane o polskiej stopie bezrobocia
rejestrowanego za grudzien. Wedilug nas, bezrobocie wzrosto
do 8,3%, co jest zgodne z szacunkiem Ministerstwa Pracy.
Bedzie to najnizszy odczyt grudniowy od 1990 r. Oczekujemy
dalszych spadkéw bezrobocia w 2017 r., ale nie tak szybkich jak
w 2016 r. W Biuletynie Statystycznym GUS powinnismy tez
znalez¢ nieco wiecej informacji o zaskakujgcym spowolnieniu
wzrostu ptac w grudniu, a takze wyréwnane sezonowo
wskazniki koniunktury w styczniu.
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Kurs zlotego

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

Bank Zachodni WBK

N KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACIA OSTRTNE,

PIATEK (20 stycznia)

Brak publikacji waznych danych
PONIEDZIALEK (23 stycznia)

11:30 PL Aukcja obligacji

WTOREK (24 stycznia)
9:30 GE Wstepny PMI — przemyst | pkt 55,4 - 56,5 55,6
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst | pkt 54,8 - 55,1 54,9
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90 0,90
16:00 us Sprzedaz domoéw Xl min 5,55 - 5,61

SRODA (25 stycznia)
10:00 PL Stopa bezrobocia Xl % 8,3 8,3 8,2
10:00 GE Indeks Ifo | pkt 111,3 - 111,0

CZWARTEK (26 stycznia)

14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - 234
14:30 us Sprzedaz nowych domoéw X tys. 586 592

PIATEK (27 stycznia)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB IV kw. kw/kw 2,1 - 3,5
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku Xl % m/m 2,9 - -4,5
16:00 us Indeks Michigan | pkt 98,1 - 98,1

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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