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Waluty w regionie pod presj a

Bank Zachodni WBK

Dobre dane z USA poprawiaj g nastrdj na rynku, niski
popyt na aukcji TLTRO wzmacnia presj € na EBC

Ztoty jeszcze nieznacznie stabszy do euro w wyniku
deprecjacji forinta i rubla, EURUSD w dot

Niewielkie zmiany na polskim rynku stopy procentowe j

Dzisiaj krajowa poda z pieni adza, poza tym dane ze strefy
euro i USA

Czwartek przyniost pewng poprawe globalnego nastroju dzieki
nieztym danym z USA. Sprzedaz detaliczna i tygodniowa liczba
nowych bezrobotnych zaskoczyly na plus, co mialo korzystny
wplyw na dolara i notowania akcji na gietdach. Wynik TLTRO w
strefie euro zostat przez inwestoréw odebrany dos$¢ neutralnie i
nie wywotat znacznej reakcji rynku. Na wczorajszej aukcji 306
instytucji pozyczyto niecate 130 mid €, co bylo mniej wiecej
zgodne z oczekiwaniami. tacznie z pierwszg turg, banki
pozyczyty ok. 212 mld € z oferowanych 400 mld €. Zwieksza to
presje na EBC, aby rozszerzy¢ program skupu aktywow byé
moze nawet juz w styczniu. Wczoraj Izba Reprezentantéw USA
przyjeta ustawe budzetowg na 2015, wg ktérej wydatki
federalne wyniosg 1,1 bin $. Senat ma przyja¢ ustawe jeszcze
przed przerwg $wigteczng. Przyjecie tej ustawy pozwoli
unikng¢ paralizu prac rzadu, z jakim mieliSmy do czynienie pod
koniec ubiegtego roku.

Kurs EURUSD poruszat sie wczoraj w trendzie spadkowym i na
koniec dnia byt blisko 1,237. Euro oddato wiec calosé
$rodowych zyskow, co czego przyczynily sie gtéwnie lepsze od
oczekiwan dane z USA i w pewnym stopniu niski popyt na
aukcji TLTRO. W nocy na rynku nie zaszly duze zmiany. W
trakcie dnia poznamy dane ze strefy euro i USA, ale nie
sqdzimy by pchnety one kurs ponizej jego minimum (1,225) czy
maksimum (1,25) z tego tygodnia.

Kurs EURPLN odnotowat wczoraj wzrost (ale mniejszy niz w
srode) i w trakcie dnia osiagnat przejsciowo 4,18, najwyzszy
poziom od poczatku grudnia, podczas gdy w zesziym tygodniu
byt jeszcze ponizej 4,15. USDPLN zanotowat natomiast silny

wzrost z 3,34 do powyzej 3,37 (w wyniku spadku EURUSD).
Ztoty pozostat pod negatywnym wptywem ostabienia forinta
oraz rubla i ogodlnie stabego nastroju na globalnym rynku.
Wegierska waluta byta wczoraj najstabsza do euro od potowy
ubiegtego miesigca w wyniku danych, ktére pokazaly gtebszy
spadek listopadowej inflacji (do najnizszego poziomu w historii).
Rozbudzone na nowo oczekiwania, ze cykl luzowania polityki
pienieznej na Wegrzech moze zosta¢ wznowiony pchneto
EURHUF do 308 (pod koniec listopada kurs byt blisko 303).
Tymczasem rubel osiagnat nowy najnizszy poziom do dolara.
Wzrostu USDRUB (wczoraj powyzej 55, a na dzisiejszym
otwarciu ponad 56,7) nie powstrzymala nawet wczorajsza
podwyzka stop przez bank Rosji o 100 pb (do 10,5%).
Komunikat banku moéwi, ze dalsze podwyzki moga nastagpic,
jesli inflacja bedzie sie utrzymywata powyzej celu. Wg nas,
dalsze zacies$nienie polityki pienieznej nie zatrzyma trendu na
ostabienie rubla. Wywrze natomiast wiekszg presje na juz i tak
stabg rosyjska gospodarke, a to raczej nie zacheci naptywu
kapitatu. Poza tym, w naszej ocenie silne wzrosty USD/RUB sg
w znacznej czesci odzwierciedleniem mniejszego zaufania do
Ros;ji (ryzyko wprowadzenia kontroli przeptywu kapitatu czy tez
zaostrzenia konfliktu militarnego z Ukraing) i spadajacej ceny
ropy. Rubel moze wiec pozosta¢ pod presja w $rednim
terminie. Tymczasem, dzisiaj na otwarciu EURPLN jest blisko
4,17. Slaby nastroj na poczatku sesji oraz poranne ostabienie
forinta i rubla ograniczajg potencjat do odrobienia przez ztotego
przynajmniej czesci strat. Kolejny opor dla EURPLN to 4,19, ale
nie spodziewamy sie, aby zostat dzisiaj osiggniety.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS byly
stabilne. Brak wahan na rynku moze wynika¢ z wyczekiwania
inwestorow na przysziotygodniowe dane z Polski — w centrum
uwagi CPI i produkcja przemystowa. Krajowy rynek pozostaje
poza wplywem umocnienia na europejskiego dtugu — Niemiecki
10-letni benchmark byt wczoraj rekordowo mocny, rentownosé
wyniosta 0,656%.

DEPARTAMENT ANALIZ EKONOMICZNYCH:
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa fax 22 586 83 40
email: ekonomia@bzwbk.pl  Strona www: skarb.bzwbk.pl

Maciej Reluga (gtéwny ekonomista) 22 534 18 88

Piotr Bielski 22534 18 87
Agnieszka Decewicz 22534 18 86
Marcin Luzinski 2253418 85

Marcin Sulewski 2253418 84

DEPARTAMENT USLUG SKARBU:

Poznan 61 856 5814/30
Warszawa 22 586 8320/38
Wroctaw 71 369 9400



Bank Zachodni WBK

& Grupa Santander

Rynek walutowy
Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 342 - - 428
EURUSD 12391 CADPLN 2.9219
USDPLN 3.3702 DKKPLN 05615 340 - 4.26
EURPLN 4.1740 NOKPLN 0.4603
CHFPLN 34765  SEKPLN 0.4464 338 1 r4.24
JPYPLN* 2.8353 CZKPLN 0.1512 336 1 L 499
GBPPLN 5.2985 HUFPLN* 13543 ' ’
*za 100JPY/100HUF 334 1 L 420
Poprzednia sesja 11.12.2014 332 4 L 418
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Rynek stopy procentowej 11.12.2014 -
Obligacje (na rynku mi edzybankowym)** ———USD (lewa 08) —— EUR (prawa 08)
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Stawki WIBOR

: Dzienna zmiana % 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**|Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym na ko niec dnia

Zrédto: Reuters
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Kalendarz wydarze n i publikaciji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::()GNOIZ:;WBK REALIZACJA 0> 1 ATNE.
PIATEK (5 grudnia )
8:00 DE ZamoOwienia przemystowe X % m/m 0,4 - 2,5 1,1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Xl tys. 225 - 321 243
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 5,8 - 5,8 5,8
16:00 us Zamowienia przemystowe X % m/m -0,2 - -0,7 -0,5
PONIEDZIALEK (8 grudnia)
8:00 DE Produkcja przemystowa X % m/m 0,4 - 0,2 1,1
9:00 cz Produkcja przemystowa X % m/m 4,2 - 3,2 8,5
WTOREK (9 grudnia)
8:00 DE Eksport X % m/m -1,7 - -0,5 55
9:00 Ccz CPI Xl % rlr 0,7 - 0,6 0,7
SRODA (10 grudnia)

Brak publikacji waznych danych

CZWARTEK (11 grudnia )

9:00 HU CPI Xl % rlr -0,5 - -0,7 -0,4

14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,4 - 0,7 0,5

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 297 - 294 297
PIATEK (12 grudnia )

11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m 0,2 - 0,6

14:00 PL Podaz pieni gdza Xl % rir 7,9 7,9 7,7

15:55 us Wstepny Michigan Xl pkt 89,5 - 88,8

Zrodto: 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 odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przyszitych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek 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 ktérakolwiek spétka 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 krajéw, 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 kontaktowa¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




