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MFW umacnia ztotego

Porozumienie budzetowe w USA

Koniunktura w firmach poprawia sie¢ w coraz szybszym
tempie

MFW podnosi prognozy wzrostu dla swiata i Polski

Ztoty zyskuje po publikacji nowych prognoz MFW, diug
nieco traci

Dzisiaj ZEW i podaz pienigdza M3

W poniedziatek GUS opublikowat wstepny raport o
koniunkturze w sektorze przedsiebiorstw, ktéry pokazat
przyspieszenie korzystnych trendéw z poprzednich miesiecy.
Krajowy ditug nieco tracit, zas ztoty zyskiwat w relacji do euro,
wspierany przez nowe prognozy MFW.

W amerykanskim Senacie doszto do porozumienia w sprawie
budzetu i przyjete zostato prowizorium budzetowe, co
zakonczyto trwajgce od soboty zawieszenie dziatalnosci agencji
rzgdowych.

Wskazniki koniunktury GUS za styczen 2018 pokazaty poprawe
ocen sytuacji we wszystkich gtéwnych sektorach gospodarki. W
przetworstwie  przemystowym, handlu  detalicznym i
budownictwie zarejestrowano wyrazng poprawe stanu
zamowien, we wszystkich trzech sektorach jest on najwyzszy
od 2004 r. Jest to sygnatem silnych tendencji wzrostowych w
eksporcie, konsumpcji i inwestycjach. Jednoczesnie, sektory te
wskazywalty na rosngce trudnosci w  zatrudnieniu
wykwalifikowanej sity roboczej. Sgdzimy, ze te trudnosci bedg
mialy coraz mocniejsze przetozenie na mozliwosci obstugi
rosngcej liczby zaméwien, zwtaszcza w budownictwie, gdzie
udziat przedsiebiorstw narzekajgcych na niedobdr pracownikéw
zbliza sig do 50%.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy podwyzszyt prognoze
wzrostu PKB w 2018 r. dla rozwijajgcych sie krajow Europy do
4,0% r/r (z 3,5%) oraz do 3,8% w 2019 r. Zmiana wynika
gtéwnie z rewizji prognoz dla Turcji i Polski. Jednoczesnie
MFW podwyzszyt prognoze wzrostu gospodarki swiatowej do
3,9% r/r w latach 2018-2019 (o0 0,2 pp), na co najwiekszy wptyw
miata poprawa prognoz dla USA w reakcji na spodziewany
wplyw reformy podatkowe;.

Wedtug Ministerstwa Finanséw Zadtuzenie Skarbu Panstwa na
koniec grudnia 2017 r. spadfo o 7,1 mid zt (0,8%) r/r do 927,9
mid z. Z tego dilug krajowy wyniost 643,9 mid z, zas
zagraniczny 284,0 mlid zt (30,6% dtugu SP).

Kurs EURUSD spadat w nocnym i porannym handlu osiggajgc
rano 1,2220. W ciggu dnia euro odrabiato swojg pozycje w
reakcji na informacje o braku postepéw w negocjacjach w
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amerykanskim Kongresie w sprawie podniesienia limitu
zadluzenia. Informacje o postepach w negocjacjach
koalicyjnych w Niemczech nie miaty wptywu na handel w
godzinach europejskiej sesji. W efekcie na koniec europejskiej
sesji EURUSD wylgdowat na poziomie 1,2240.

EURPLN spadat przez caty dzien z 4,1720 rano do 4,1680 po
potudniu. Na czes$¢ tego ruchu zapracowato umacniajgce sie
euro. Bardzo dobre dane o Kkoniunkturze w sektorze
przedsigbiorstw w kraju nie miaty wigkszego wptywu na rynek.
Koincydencja w czasie sugeruje, ze pozytywny wplyw na
ztotego miata publikacja nowych prognoz MFW.

W przypadku walut regionu EURCZK wahata sie w okolicach
poziomow z pigtkowego popotudnia czyli 25,40. EURHUF rést
w poniedziatek do 309,70 (z 309,20 na otwarciu) po nieudanym
przetargu 10L IRS przeprowadzonym przez wegierski bank
centralny. USDRUB spadt do 56,60 po stabszym pigtku,
wspierany przez popotudniowe odbicie cen ropy.

Dzi$ spodziewamy sie kontynuacji umocnienia ztotego w relaciji
do euro w reakcji na oczekiwane przez nas umocnhienie
wspolnej waluty do dolara po publikacji danych ZEW z Niemiec.

Rentownos$ci UST znizkowaty nieznacznie w popotudniowym
handlu, po pigtkowych silnych wzrostach. Byt to wynik obaw
inwestorow o skutki zamkniecia instytucji federalnych. W $lad
za tym poszly tez rentownosci obligacji niemieckich. W efekcie
krzywa amerykanska obnizyta sie o 2 pb., zas niemiecka o 1
pb. w segmencie 5-10L. Krotkie konce krzywych pozostaty na
niezmienionych poziomach. Inwestorzy na tych rynkach
zignorowali informacje o podniesieniu prognoz przez MFW. W
dalszym ciggu obserwowalismy spadki dochodowosci diugu
krajow potudnia Europy rzedu 3-5 pb w dlugich koncach
krzywych (najsilniejsze w przypadku papieréw hiszpanskich).
Krajowe obligacje wahaly sie w ciggu dnia najsilniej w
segmencie 5-10L, na koniec dnia przesuwajg dtugi i krotki
koniec krzywej o 1 pb w goére, zas srodek o 3 pb. Krzywa IRS
po skoku w goére w ciggu dnia, wrdcita na poziomy z otwarcia.
Dzi§ spodziewamy sie niewielkiej przeceny dlugu
skoncentrowanej na ditugim koncu krzywej, srodek powinien
pozostaé stabilny, zas krétki koniec nieco spasé¢ w oczekiwaniu
na czwartkowy wykup papierow.

Minister finanséw Teresa Czerwinska powiedziata w rozmowie
z Rzeczpospolita, ze ,wkrétce” jej resort przekaze do Sejmu
projekt ustawy w sprawie PPK w formie, kiéra ma wspierac
rynek kapitatowy. Minister potwierdzita tez swoje poprzednie
stowa, ze w 2017 r. deficyt budzetowy bedzie nizszy od 30 mid
zh.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (19 stycznia)
14:00 PL Produkcja przemystowa Xl % rlr 815 2,2 2,7 9,1
14:00 PL Produkcja budowlana XIl % rlr 11,6 10,2 12,7 19,8
14:00 PL PPI Xl % rlr 0,6 0,6 0,3 1,8
14:00 PL Realna sprzedaz detaliczna XII % r/r 7,7 10,9 5,2 8,8
16:00 us Indeks Michigan | pkt 97,0 - 94,4 95,9
PONIEDZIALEK (22 stycznia)
Brak publikacji waznych danych
WTOREK (23 stycznia)
11:00 DE ZEW | pkt 89,9 - 89,3
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Xl % rlr 4,4 4,2 4,5
SRODA (24 stycznia)
09:30 DE Wstepny PMI-przemyst | pkt 63,0 - 63,3
09:30 DE Wstepny PMI-ustugi | pkt 55,6 - 55,8
10:00 EZ Wstepny PMI-przemyst | pkt 60,3 - 60,6
10:00 EZ Wstepny PMI-ustugi | pkt 56,4 - 56,6
10:00 PL Stopa bezrobocia XIl % 6,5 6,7 6,5
14:00 PL Wskazniki koniunktury GUS | pkt
16:00 us Sprzedaz domow Xl % m/m -2,3 - 5,6
CZWARTEK (25 stycznia)
10:00 DE Ifo | pkt 117,0 - 117,2
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw Xl % m/m -7,9 - 17,5
PIATEK (26 stycznia)
11:30 PL Aukcja obligacji -
14:30 us Zamaowienia dobr trwatych Xl % m/m 0,9 - 1,3
14:30 us Pierwszy szacunek PKB IV kw. % kik 3,0 - 3,2

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 transakgcji 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 wprowadzaja w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$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 spotkg 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 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 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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