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Gorsze nastroje po weekendzie

Koniec tygodnia pod znakiem realizacji zyskow, gorsze
nastroje pod weekendzie

Ztoty nieco mocniejszy, EURUSD w gore m.in. pod
wplywem decyzji Trumpa nt. imigrantéw

Krajowy i zagraniczny rynek stopy procentowej bez zmian
na koniec tygodnia

Dzisiaj kolejne dane z USA

Po znacznych wzrostach na gietdach z pierwszej czeéci
tygodnia pigtkowa sesja przyniosta realizacje zyskow i lekkie
schtodzenie globalnych nastrojow. Stabszy popyt na ryzykowne
aktywa miat korzystny wptyw na diug, ktéry tylko poza kilkoma
wyjatkami nie zyskiwat na koniec tygodnia. Waluty CEE
ustabilizowaly sie po wyraznych zmianach z poprzedniego dnia
— forint i rubel juz nie tracily, a zloty przestat sie umacniac.
Dane z amerykanskiej gospodarki byty mieszane — wzrost PKB
oraz zaméwienia na dobra trwate okazaly sie mniejsze niz
przewidywano, natomiast optymizm konsumentow byt powyzej
prognoz i najwyzszy od 2004 r. Dzisiaj rano nastroje na
Swiatowych rynkach sg gorsze (indeksy gietdowe w Azji
spadaly, podobnie jak kontrakty na Wall Street) pod wptywem
weekendowej decyzji Donalda Trumpa, ktéry podpisat dekret
wstrzymujgcy wydawanie amerykanskich wiz obywatelom
siedmiu krajow muzutmanskich ,zagrozonych terroryzmem”.
Decyzja wywotata spore zamieszanie i zwiekszyta obawy
inwestorow o to, jaki wptyw bedg miaty dziatania nowej
administracji w USA na gospodarke.

Kurs EURUSD odbit do 1,07 z 1,066 w pierwszej fazie sesji w
oczekiwaniu na wazne dane z USA i potem wahat sie blisko
tego poziomu. W weekend nastgpito dalsze ostabienie dolara
pod wplywem kontrowersji dot. decyzji Trumpa w sprawie
imigrantéw i dzi$ rano EURUSD jest powyzej 1,71. Dane z USA
i strefy euro oraz posiedzenie Fed bedg istotne dla dolara w
tym tygodniu. Moze sie jednak okazaé, ze decydujgce beda
zmiany ocen jakie mogg by¢ implikacje polityki Donalda
Trumpa.

Kurs EURPLN od poczatku pigtkowej sesji oscylowat w poblizu
czwartkowego dotka na nieco ponizej 4,34 pozostajgc
odpornym na spadek popytu na ryzykowne aktywa. USDPLN
obnizy sie przejSciowo do ok. 4,055 w wyniku wzrostu
EURUSD. Spadek cen ropy nie przeszkodzit rublowi w
odrobieniu czes¢ ostatnich strat poniesionych do dolara, a
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EURHUF ustabilizowat sie tuz ponizej czwartkowego szczytu
na 312. Dzi$§ rano EURPLN jest nieco powyzej 4,33 i wydaje
sie, ze do publikacji jutrzejszych danych o PKB kurs moze sie
stabilizowa¢ na tym poziomie.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci
nie ulegty na koniec tygodnia znacznym zmianom. Notowania
za granicg rowniez przebiegaty duzo spokojniej niz w
poprzednich dniach.

Cztonek RPP, Eryk ton, powiedziat w pigtek dla PAP, ze trzeba
kontynuowac¢ fagodng, ekspansywng polityke pieniezng. Jego
zdaniem, przyczyni sie ona w koncu do ozywienia inwestyc;ji i
dlatego nie nalezy teraz podnosi¢ stop procentowych. Dodat,
ze jesli bedzie taka koniecznos¢, to nie zawaha sie poprzec
obnizki stdép. ton najwyrazniej nalezy do grupy najbardziej
~gotebich” cztonkéw RPP.

W tym tygodniu poznamy tylko dwie publikacje danych
krajowych, ale dos¢ wazne. Pierwszy szacunek PKB za 2016 r.
pokaze naszym zdaniem wzrost o 2,7% w catlym roku, co
oznacza wzrost w przedziale 2,0%-2,4% w ostatnim kwartale.
Jednak 2016 r. to juz historia i teraz inwestorzy koncentrujg sie
na perspektywach wzrostu na 2017 r. W tym kontekscie
ostatnie sygnaty z gospodarki byty optymistyczne — wskazniki
koniunktury wg GUS mocno wzrosty w styczniu. Oczekujemy,
ze indeks PMI dla przemystu pozostanie w styczniu w strefie
ekspansji, mimo nieznacznego spadku po dwdch miesigcach
mocnych wzrostow.

Polski dtug pozostaje pod presjg sytuacji za granica, gdzie
nadzieje na globalne ozywienie gospodarcze i reflacje wywotaty
wzrostowy trend rentownosci. Ta tendencja moze sie odwrécic
dopiero kiedy/jesli nowe dane przyniosg mocne rozczarowanie,
albo wzrosng obawy inwestoréw, ze polityka Donalda Trumpa
przyniesie $wiatowej gospodarce wiecej szkody niz pozytku.
Niemniej, nawet w obecnych warunkach widzimy miejsce do
zawezenia spreadu polskich rentownosci do niemieckich
Bundoéw na dhugim koncu krzywej. Krotki koniec moze pozostac
pod presjg budujgcych sie stopniowo oczekiwan na podwyzki
stép procentowych w Polsce (mimo iz prezes NBP zmienit
ostatnio ton na bardziej gotebi). Zioty zareagowat juz
pozytywnie na oznaki ozywienia w krajowej gospodarce i w
najblizszych tygodniach nie wida¢ zbyt wielu zagrozen dla
kontynuacji tego trendu.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Zrédto: Bloomberg
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‘fvz@i KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v(aiTR"FI)Ns'I‘c":\*
PIATEK (27 stycznia)

14:30 us Pierwszy szacunek PKB IV kw. kwi/kw 2,1 - 1,9 35

14:30 uUsS Zamowienia na dobra trwatego uzytku Xl % m/m 2,9 - -0,4 -4,8

16:00 us Indeks Michigan | pkt 98,1 - 98,5 98,1

PONIEDZIALEK (30 stycznia)

14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m 0,4 - 0,0

14:30 us Woydatki konsumentéw Xl % m/m 0,5 - 0,2

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow Xl % m/m 1,3 - -2,5
WTOREK (31 stycznia)

10:00 PL Wstepny PKB 2016 % 2,7 2,7 3,6

11:00 EZ Wstepny PKB IV kw. % r/r 1,7 - 1,7

11:00 EZ Wstepny HICP | % r/r 15 - 11

16:00 us Indeks zaufania konsumentow | pkt. 112,7 - 113,7

SRODA (1 lutego)

9:00 PL PMI — przemyst | pkt. - 53,9 54,3

9:55 DE PMI — przemyst | pkt. 56,5 - 56,5
10:00 EZ PMI — przemyst | pkt. 55,1 - 55,1
14:15 us Raport ADP | tys. 170 - 153
16:00 us ISM — przemyst | pkt. 55,0 - 54,7
20:00 us Decyzja FOMC % 0,50-0,75 - 0,50-0,75

CZWARTEK (2 lutego)
11:30 PL Aukcja obligacji
13:00 cz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 259
PIATEK (3 lutego)

9:55 DE PMI — ustugi | pkt. 53,2 - 53,2
10:00 EZ PMI — ustugi I pkt. 53,6 - 54,7
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem | tys. 163 - 156
14:30 us Stopa bezrobocia | % 4,7 - 4,7
16:00 us Zamowienia przemystowe | % 15 - -2,4

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przyszltych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych 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 spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce 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 kontaktowa¢ sie 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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