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Przeglad wydarzen nastepnego tygodnia

Nie liczac dyskusji o nastepnych planach Trumpa oraz ryzkach politycznych w Europie, w przysztym tygodniu nie
zabraknie wydarzen istotnych dla rynkéw finansowych. Inwestorzy beda szukaé oznak przyspieszenia inflacji
w danych z USA, Chin, Wielkiej Brytanii i Polski. Otrzymamy tez wstepne szacunki PKB za IV kw. z Japonii, strefy
euro, a takze z Polski. Nie zabraknie tez danych z handlu detalicznego (USA, WIk. Brytania) i rynku pracy (Australia).
W Szwecji mamy posiedzenie banku centralnego. We wtorek uwaga skupi sie na wystapieniu prezes Fed Yellen
w Kongresie USA.

Przyszly tydzien: Yellen, CPI z USD,GBP,PLN; sprzedaz detaliczna z USD,GBP,NZD; PKB z EUR,JPY,
Riksbank

W USA na pierwszym planie jest odbywajace sie raz na pdt roku sprawozdanie z dziatalnosci Fed przed Kongresem
w wykonaniu prezes Yellen. Wydarzenie jest dwudniowe (wt-$r), ale pytania z pierwszego wystapienia moga miec Zmiana procentowa (5 dni) kurséw walut G10 wzgledem
wieksze znaczenie dla rynkéw. Inwestordw moze interesowac biezacy poglad Yellen na ilos¢ podwyzek stép USD. Stan na 2017-02-10 15:55
procentowych w tym roku oraz ocena ostatnich danych z rynku pracy. Poza tym mamy bogaty kalendarz z CPI, Zrédto: Bloomberg

sprzedazg detaliczng, produkcjg przemystowg (wszystko $roda), danymi z rynku budowlanego (czw) oraz

regionalnymi indeksami koniunktury (Empire — $r, Philly Fed — czw). W catym zestawie najwazniejsze beda pierwsze

dwie pozycje. Gtéwny wskaznik inflacji ma wzrosna¢ do 2,4 proc. r/r dzieki wysokim cenom paliw, ale inflacja bazowa

ma skorygowa¢ w dét do 2,1 proc., cho¢ wcigz powyzej celu Fed. Solidne odczyty ISM sugerujg, ze sprzedaz

detaliczna bazowa powinna w styczniu wykazac odbicie po stabym wyniku w grudniu (prog. 0,3 proc. m/m).

W strefie euro kluczowe publikacje s zaplanowane na wtorek. Po wzroscie PKB za IV kw. oczekuje sie potrzymania
tempa na 0,5 proc. k/k. Silne odczyty PMI za grudzien juz przepowiedziaty dobry finisz roku, wiec dane mogg miec¢
ograniczony wptyw na EUR. Podobnie spadek grudniowej produkcji przemystowej jest konsekwencjg juz m,m
opublikowanego silnego tgpniecia w danych z Niemiec. Indeks ZEW powinien potwierdzi¢ najlepsze od 2011 r.
nastroje wsrdd analitykéw i inwestorow. Zagrozeniem dla euro pozostaje wychodzenie na pierwszy plan ryzyka
politycznego.

Z Wielkiej Brytanii otrzymamy CPI (wt), dane z rynku pracy ($r) i sprzedaz detaliczng (czw). Wyzsze ceny w oparciu
o efekty niskiej bazy sprzed roku i taniego funta nie sg juz powodem do budowy jastrzebich oczekiwan wzgledem
decyzji BoE po tym, jak w ostatnim komunikacie bank podtrzymat neutralne stanowisko. Z kolei w przypadku danych
z rynku pracy i handlu detalicznego wrazliwo$¢ funta bedzie wyzsza na rozczarowaniach. Dalej widzimy stabo$¢ funta
w $rednim terminie. L-2.00

W Szwecji gtéwny wydarzeniem bedzie decyzja Riksbanku (ér). Oczekujemy utrzymania polityki monetarnej bez s.ii?ﬁy:,;(Z?Zw:“fﬁ‘l_kivj?;imt,jfig vl,‘,jilfg; L,,.,,Zf;“mLwiiljﬁ,,LLﬁ,‘?l‘;_i_m15m

zmian. Presja inflacyjna w gospodarce nasila sie, a aktywno$¢ gospodarcza poprawia sie, ale jest mato
prawdopodobne, aby Riksbank zdecydowat sie¢ na jastrzebi zwrot w komunikacie, ryzykujac aprecjacje SEK. Sukcesywne odbicie inflacji w Szwecji.
W przysztym tygodniu nie ma istotnych wydarzen z Norwegii. W Szwajcarii w centrum uwagi jest CPI. Zrédto: TMS Brokers, Bloomberg
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W Polsce bogaty kalendarz otworzy styczniowy odczyt CPI (pon), gdzie spodziewamy sie przyspieszenia inflacji do
1,5 proc. w oparciu o korzystne efekty bazy. Wzgledem wstepnego szacunku PKB za IV kw. (wt) utrzymujemy
zachowawczg prognoze 2,2 proc. r/r (konsensus: 2,5 proc.), gdyz widzimy niedostateczne wsparcie w eksporcie
netto. Dane z rynku pracy ($r) bedg mialy drugorzedne znacznie, podczas gdy po styczniowej produkcji
przemystowej (czw) spodziewamy sie gtebszego odreagowania dobrej postawy w grudniu. Ogdlnie widzimy ryzyka
dla negatywnych zaskoczen w danych, stad ostroznie podchodzimy do perspektyw pogitebienia ostatniego
umochienia ztotego.

Wstepny szacunek PKB za IV kw. z Japonii (pon) moze mie¢ krétkotrwaty wptyw na zmienno$¢ jena, cho¢ wieksze
znaczenie mogg mie¢ skutki weekendowego szczytu miedzy prezydentem USA Trumpem a premierem Japonii Abe.
Jesli rozmowy przyniosg powtdrzenie przez Trumpa oskarzen o manipulacje kursem jena, USD/IPY moze zareagowac
negatywnie. Gdzie indziej w Azji chinski PPI powinien w styczniu dalej wzrasta¢ — do 6,6 proc. r/.r z 5,5 proc.
w grudniu. Presja kosztowa powinna wspiera¢ CPI z 2,1 proc. do 2,4 proc. Oznaki nasilenia reflacji w Panstwie
Srodka bedag dobrze wptywac na sentyment na azjatyckich gietdach, ale takze dadzg posrednie wsparcie m.in. dla
miedzi, czy AUD.

W kalendarzu z Australii na pierwszy plan wysuwa sie raport z rynku pracy (czw). Grudniowe dane pokazaty
nieoczekiwany wzrost stopy bezrobocia do 5,8 proc. Kolejne negatywne zaskoczenie moze by¢ sygnatem ostrzezenia
dla RBA. Rynek w przewazajacej wiekszosci spodziewa sie stabilizacji przy wzroscie zatrudnienia o 10 tys., a sam
bank centralny w ostatnim komunikacie dat do rozumienia, ze nie widzi drogi do obnizek stop procentowych. Mimo to
przy sporym optymizmie inwestoréow wzgledem AUD, to gorsze dane stanowig impuls do silniejszej reakcji waluty.
Z Nowej Zelandii otrzymamy sprzedaz detaliczng za IV kw. (czw), gdzie oczekuje sie wzrostu o 1 proc. k/k. NZD nie
moze sie podnie$¢ po wyprzedazy wywotanej gotebimi wzmiankami w ostatnim komunikacie RBNZ, ale dobre dane
powinny przypomnie¢ o solidnych fundamentach kiwi. W przysztym tygodniu nie ma waznych danych z Kanady.
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Trend spadkowy bezrobocia w Australii zatrzymat sie
_ pod koniec 2016 r.
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