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Dzisiaj dane z rynku pracy w USA

Bank Zachodni WBK

Pozytywny nastrdj na rynku, EBC wstrzymuje si e z
dziataniami

Ztoty i inne waluty regionu mocne mimo braku sugest iio
mozliwym dalszym luzowaniu polityki pieni  eznej w strefie
euro

Polskie obligacje zyskuj
obligacji, IRS stabilne

a dzieki bardzo udanej aukcji

Dzis$ niemiecka produkcja przemystowa i miesi
z ameryka nskiego rynku pracy

eczne dane

Od poczatku czwartkowej sesji nastréj na globalnym rynku utrzymywat
sie catkiem dobry nastr6j. Pomimo do$¢ wyraznych wzrostéw na
europejskich parkietach, w notowaniach walut dominowata atmosfera
wyczekiwania na decyzje EBC.

EBC utrzymat stopy bez zmian i nie podjat niestandardowych dziatan
pomimo utrzymujacym sie od kilku dni oczekiwaniom na dalsze
poluzowanie polityki pienieznej w strefie euro (po kolejnych danych
pokazujacych bardzo niska inflacje w Eurolandzie). Prezes banku,
Mario Draghi, powiedziat, ze obecnha sytuacja jest skomplikowana i do
podjecia dodatkowych krokéw potrzebne jest wiecej informacji, m.in.
marcowa aktualizacja prognoz CPI i PKB (obejmujacych po raz
pierwszy rok 2016) oraz ocena czy zawirowania na rynkach
wschodzacych sa tylko chwilowe czy tez beda sie utrzymywaé przez
diuzszy czas (przediuzajgca sie niestabilnos¢ mogtaby negatywnie
wplynaé na rynki eksportowe strefy euro). Co istotne, nawigzujac do
uporczywie niskiej inflacji, Draghi bardzo mocno podkreslit, ze
kluczowe jest to, ze strefa euro nie doswiadcza deflacji, a niskie tempo
wzrostu cen moze sig utrzymywac¢ w nadchodzacych miesigcach. EBC
podtrzymat swojg gotowos¢ do podjecia zdecydowanych dziatan, jesli
bedzie taka potrzeba oraz powiedzial, ze sytuacja na rynku pienieznym
jest rébwniez monitorowana. Ogdlnie, wydzwiek komunikatu i konferencji
prasowej byt mniej gotebi, niz tego oczekiwat rynek i z tego powodu
miat istotny wplyw na notowania wspolnej waluty. Retoryka i komentarz
EBC nie zmieniaja naszego bazowego scenariusza, ktory zaklada
stabilne stopy w strefie euro do konca roku.

Kurs EURUSD zanotowal wczoraj dynamiczny wzrost do 1,362.
Korzystny wptyw na euro miat brak obnizki stop i po raz kolejny tylko
zapowiedz gotowosci podjecia dodatkowych dziatan. Na koniec sesji
kurs byt blisko 1,36, a w nocy delikatnie opadat i dzi$ na otwarciu waha
sie blisko 1,358. Mimo bardzo stabego odczytu za grudzien, FOMC
zmniejszyt QE3 o 10 mld $ w styczniu. Inwestorzy wydajg sig by¢ juz
pogodzeni z tym, ze proces ten bedzie postepowat i tylko wyjgtkowo
staby odczyt jest w stanie na dluzej rozbudzi¢ nadzieje, ze tempo
redukcji miesiecznych zakupdw obligacji zostanie ograniczone. Wazne
poziomy na dzi$ to 1,354 i 1,364.

Kurs EURPLN spadt w pierwszej fazie sesji do wskazywanego przez
nas poziomu 4,18, a USDPLN wahat sie w okolicy 3,09-3,10. Wplyw
retoryki EBC na oba kursy byt przeciwny. Ztoty stracit nieco do euro
(EURPLN odbit do 4,20) w wyniku spadku nadziei na m.in. ewentualne
dostarczenie na rynek dodatkowej ptynnosci. USDPLN z kolei
zanotowat spadek do prawie 3,07, bowiem wzrost EURUSD byt
silniejszy, niz wzrost EURPLN. Korekta czesci umocnienia z
wczesniejszych dni zostata tez odnotowana w przypadku forinta czy
rubla, ale na koniec sesji waluty te — podobnie jak ztoty — znowu
zaczely zyskiwa¢. Na koniec dnia EURPLN byt nieco ponizej 4,18
Czeski bank centralny tez utrzymat wczoraj stopy bez zmian. Jego
prezes powiedzial, ze decyzja o podjeciu interwencji walutowej w
listopadzie 2013 byta stluszna i pomogta unikngé deflacji. Dodat, ze
dolna granica dla kursu EURCZK na poziomie 27,0 zostata
odpowiednio dobrana i ze pozostanie w mocy przynajmniej do
poczatku 2015 (zgodnie z wczesniejszg komunikacjg). EURCZK nie
ulegt wezoraj zbyt duzym zmianom. W nocy kurs EURPLN osiggnat na
chwile 4,175, a dzi$ rano jest blisko 4,18. Oczekiwania zwigzane z
dalszymi dziataniami FOMC miaty w ostatnich dwéch tygodniach
kluczowy wplyw na notowania walut z rynkéw wschodzacych i
dzisiejsza publikacja z rynku pracy USA moze wyznaczy¢ kierunek
zmian przynajmniej na najblizsze dni.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji spadty
catkiem wyraznie juz trzecig sesje z rzedu. Tym razem, w sprzyjajacym
otoczeniu globalnym, impulsem do umocnienia polskiego diugu byta
bardzo udana aukcja obligacji (szczeg6ly ponizej). Rentownosci na
srodku i diugim koncu spadty o ok. 6-7 pb, krétki koniec zyskat 2 pb.
Obroty byly najwieksze w przypadku obligacji diugoterminowych.
Stawki IRS ulegly tylko nieznacznym zmianom, spadly o 1-2 pb. W
rezultacie, spready asset swap zaciesnity si¢ 0 5-6 pb dla 5i 10 lat.

Woczorajsza aukcja obligacji byta bardzo udana. Ministerstwo Finanséw
uplasowato diug za taczng sume nieco ponad 4,8 mid zt (w tym ok. 800
min zt na aukcji dodatkowej) i tagcznym popycie 9,5 mid zt. Sprzedaz
OKO0716 wyniosta niemal 1,4 mld zt, a WZ0119 3,4 mld zi. Rentownos$¢
OKO0716 (3,18%) na aukcji byta ponizej poziomu z rynku wtérnego. Z
naszych szacunkéw wynika, ze po wczorajszej aukcji potrzeby
pozyczkowe ha ten rok pokryte sa w niemal 57%.

Agencja ratingowa Standard & Poor's potwierdzita ratingi Polski na
poziomie A-/A-2 dla dlugo- i krotkoterminowego dlugu w walucie
zagranicznej. Perspektywa ratingu pozostaje stabilna.

Minister finanséw Mateusz Szczurek powiedziat w wywiadzie dla
Dziennika Gazety Prawnej, ze nie zamierza zwieksza¢ wydatkdw
publicznych przed wyborami i w najblizszych dwoch latach na pewno
bedziemy mieli ,znaczaco nizszy” deficyt fiskalny niz obecnie. Diug
publiczny obnizy sie jego zdaniem do konca obecnej kadencji
parlamentu ponizej 47% PKB, natomiast wzrost PKB powinien wynies¢
ok. 3% w tym roku i powyzej 3% w 2015.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego (fixing)
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\?VZV‘\\I?\ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNFI’EiOGNOZBAZWBK REALIZACJA vﬁ%&b@*
PIATEK (31 stycznia)
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne | % rir - - 0,5 0,6
14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m 0,2 - 0,0 0,2
14:30 us Wydatki konsumentow Xl % m/m 0,2 - 0,4 0,6
15:55 us Indeks Michigan | pkt 81,0 - 81,2 82,5
PONIEDZIALEK (3 lutego )
9:00 PL PMI — przemyst | pkt 53,9 54,1 55,4 53,2
9:53 DE PMI — przemyst | pkt 56,3 - 56,5 54,3
9:58 EZ PMI — przemyst | pkt 53,9 - 54,0 52,7
16:00 us ISM — przemyst | pkt 56,1 - 51,3 57,0
WTOREK (4 lutego )
16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m -1,8 - -1,5 1,5
SRODA (5 lutego )

PL Decyzja RPP % 2,50 2,50 2,50 2,50
9:53 DE PMI — ustugi | pkt 53,6 - 53,1 53,5
9:58 EZ PMI — ustugi | pkt 51,9 - 51,6 51,0
14:15 us Raport ADP | tys. 187 - 175 227
16:00 us ISM — ustugi | pkt 53,7 - 54,0 53,0

CZWARTEK (6 lutego )
9:00 Ccz Produkcja przemystowa Xl % r/r 9,3 - 9,3 6,2
11:00 PL Aukcija obligaciji
12:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m 0,2 - -0,5 2,4
13:00 cz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05 0,05
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,25 - 0,25 0,25
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 335 - 331 351
PIATEK (7 lutego )

8:00 DE Eksport Xl % m/m 0,8 - -0,9 0,3
12:00 DE Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,3 - 1,9
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem | tys. 180 - 74
14:30 us Stopa bezrobocia | % 6,7 - 6,7

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
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