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Przyszly tydzien: produkcja przemystowa, NY Empire State/Philly Fed/UoM z USA, HICP z Eurolandu, CPI/sprzedaz detaliczna

z Wik. Brytanii, rynek pracy z Australii, Bank Kanady

Dane przemystu USA powinny potwierdzi¢, ze ten sektor stanowi site gospodarki. Spodziewany
wzrost produkcji przemystowej ($r) o 0,3 proc. jest przyzwoitym wynikiem, cho¢ ryzyka
przewazajg po stronie silniejszego odczytu, szczegdlnie jesli chodzi o przetwdrstwo w sektorze
naftowym. Regionalne indeksy koniunktury (NY Empire State — wt, Philly Fed — czw)
powinny wskaza¢ na podtrzymanie solidnego tempa ekspansji. Pod koniec tygodnia uwage
moze przyciggna¢ doniesienia z Waszyngtonu, gdyz w pigtek mija termin ostatniego
przediuzenia dla finansowania wydatkéw budzetowych zapobiegajacy tzw. government
shutdown. Kolejne przedtuzenie do potowy lutego jest jednak bazowym scenariuszem.
USD wcigz nie moze znalez¢ swojego miejsca przy wiekszej wrazliwosci na rozczarowania
w danych.

W kalendarzu z Eurolandu nie wida¢ emocjonujgcych publikacji. Finalny szacunek HICP ($r)
bedzie miat znaczenie, tylko jesli rozminie sie ze wstepnym odczytem. Poza tym EUR pozostaje
wsparte rosngcym przesSwiadczeniem, ze polityka EBC w tym roku bedzie bardziej jastrzebia
niz zostato to zarysowane przy ogtoszeniu zmiany w programie QE w pazdzierniku 2017 r.
Na to tez wskazat protokdt z ostatniego posiedzenia EBC. O ile nie dojdzie do werbalnych
interwencji ze strony gotfebich cztonkéw banku, EUR ma otwartg droge do gory.

W Wielkiej Brytanii inflacja CPI za grudzien (wt) powinna wskazaC pierwsze symptomy
wygasania presji zwigzanej z deprecjacjg funta po referendum ws. Brexitu. Zakfadana korekta
z 3,1 proc. do 3 proc. nie jest duza, ale moze nieco zdjg¢ presje z Banku Anglii.
Grudniowa sprzedaz detaliczna (pt) moze odczu¢ skutki silnego wzrostu w poprzednim miesigcu
(1,1 proc. m/m). Badania handlu nie sg jednoznaczne, ale podnoszg ryzyko, ze przed$wigteczne
zakupy zostaty dokonane z wyprzedzeniem, w rezultacie grudniowe wartosci mogg rozczarowac.
Jak na razie GBP preferuje dryf, cho¢ niespodziewane doniesienia ws. negocjacji Brexitu
zawsze mogg zatrzas¢ rynkiem.

W Polsce otrzymamy gtéwny zestaw danych o inflacji (pon, wt), z rynku pracy ($r), przemystu
i handlu (pt). Spadek inflacji bazowej do 0,8 proc. r/r bedzie przemawia¢ za strategig prezesa
NBP Glapinskiego, by nie spieszy¢ sie z zacie$nianiem monetarnym. Efekty sezonowe ostabig
produkcje przemystowa, ale podbijg sprzedaz detaliczng. Dane nie powinny nadac $wiezego
kierunku dla ztotego i zaktadamy konsolidacje EUR/PLN 4,16-4,19.
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W Japonii tradycyjnie dane nie bedg mie¢ znaczenia dla JPY, ale lokalny kalendarz
nie jest catkowicie do zignorowania. Na poniedziatek zaplanowana jest aukcja skupu obligaciji
przez Bank Japonii i kolejne zmniejszenie zgtaszanego popytu przesz Bol podsyci spekulacje
0 zmiane nastawienia na bardziej jastrzebie. Nie sadzimy, aby BoJ faktycznie miat cokolwiek
zmienia¢ w catym 2018 r., ale umocnienie JPY w mijajacym tygodniu jest najlepszym dowodem,
ze oczekiwania rynkowe sg w zupetnie innym miejscu.

W Australii listopadowe dane z rynku pracy byly oszatamiajgce ze wzrostem zatrudnienia
0 62 tys. i utrzymaniem stopy bezrobocia na 5-letnich minimach. Skok zatrudnienia nastgpit
o kilku stabych miesigcach, wiec wyglad bardziej na nadganianie niz zawigzywanie nowego
trendu. Po danych grudniowych (czw) spodziewamy sie uspokojenia i stabego wyniku.
Rynek nagromadzit sporo diugich pozycji w AUD na fali wzrostu surowcow i generalnie
pozytywnym sentymencie. Teraz stabsze dane mogg by¢ fatwym pretekstem do realizacji
zyskow. Kalendarz w Nowej Zelandii nie zawiera pierwszorzednych pozycji. Sadzimy,
ze sprzedaz AUD/NZD moze by¢ tez formg wyrazania przez inwestordw zmiany nastawienia
do AUD, co posrednio wzmocni¢ kiwi.

W Kanadzie najwazniejszym wydarzeniem jest posiedzenie Banku Kanady (Sr).
Konsensus zaktada podwyzke o 25 pb, jednak naszym zdaniem jeszcze nie czas na ruch
ze strony banku. Prezes Poloz podkreslat w niedawnej przesziosci, ze decyzje banku pozostajg
uzaleznione od danych. Inflacja wracajgca do celu i najnizsze od startu gromadzenia danych
w 1976 r. bezrobocie sugeruje, ze BoC ma podstawy od podwyzki. Z drugiej strony w tym
tygodniu dostaliSmy sygnaty, ze kolejna runda negocjacji NAFTA pod koniec stycznia moze
przynieS¢ zgrzyty, a zerwanie porozumienia jest powaznym ryzykiem dla kanadyjskiej
gospodarki. Sadzimy, ze BoC moze pozwoliC sobie na wstrzymanie sie z podwyzka,
cho¢ szanse sg blisko 50:50. Dla CAD brak podwyzki bedzie ciosem, ale w ostabieniu
szukalibySmy okazji do S$rednioterminowego kupna, gdyz plany BoC sg jednymi z bardziej
agresywnych w catej przestrzeni G10.

L] N " - i
2 ZFY Japan Soeersion Dunve OO 10015 M YTH : —
B TEG TP depas Seareripn Den 1V Mid ¥TH | H :

o« SO HONRRE SRS U ;

B0 Pk S : H
PR LR EG i I
Wl B ) . .

Krzywa rentownosci japoriskiego dtugu (stan na 12 stycznia 2018 r.
oraz 30 czerwca 2016 r.)

Zrodto: Bloomberg

T |\

T A

Jul 31 Aug 15 Aug 31 Sep 15 Sep 29 Oct 16 Oct 31 Now 15 Nov 30 15 Dec 29 Jan 1t
2017 | 2008
Historical Date

Prawdopodobienstwo podwyzki stép procentowych przez BoC
do poziomu 1,25 proc. w czasie
Zrédto: Bloomberg




TMS J Brokers | RAPORT TYGODNIOWY

DOM MAKLERSKI

Sporzadzit:
Konrad Biaftas
Gtéwny Ekonomista

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl (+48) 22 2766243
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@tms.pl
Gtéwny Ekonomista Konrad Biatas - kbi@tms.pl
Analityk Techniczny Maciej Morawski = mmo@tms.pl

Analityk Kornel Kot - kk@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji, TMS Brokers nie gwarantuje
kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw, z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak
rowniez uzytkownikow serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie
rekomendacji, prognoz, przewidywan i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje
dotyczace TMS Brokers, zasad sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okresSlenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéow intereséw, jak réwniez
czestotliwosci wydawania i wazno$ci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,,zastrzezenia”.


mailto:da@tms.pl
mailto:bs@tms.pl
mailto:kbi@tms.pl
mailto:bk@tms.pl
mailto:kk@tms.pl

