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Dzisiaj dane z rynku pracy

Mocne dane z Europy i USA, ale FOMC wcigz w centrum
uwagi

Wzrost wahan na polskim rynku FX, EURUSD najnizej od
13 lat

Rentownosci w kraju i za granica mocno w gére

Dzisiaj dane z polskiego rynku pracy i kolejne publikacje z
Europy i USA

Opublikowane wczoraj dane z Europy i USA byty w wiekszosci
wyraznie lepsze od oczekiwan, ale dla rynku wcigz istotniejsza
byta srodowa wieczorna decyzja FOMC, a zwlaszcza pojawienie
sie w prognozach jego czionkéw trzeciej podwyzki stép w 2017.
Jastrzebi wydzwiek grudniowego posiedzenia miato korzystny
wptyw na dolara i negatywny na obligacje, podczas gdy indeksy
gietdowe w Europie lekko rosty, a waluty CEE tylko na samym
poczatku sesji byty pod presjg. Wstepne grudniowe indeksy PMI
dla przemystu Niemiec i strefy euro zaskoczyty wyraznie na plus
rosngc do odpowiednio najwyzszych poziomdw od stycznia 2014
i kwietnia 2011. Amerykanski indeks Philly Fed wzrdst w grudniu
znacznie mocniej od prognoz i osiggnat najwyzszy poziom od
listopada 2014. Dzieh po podniesieniu stép przez FOMC, banki
centralne Szwajcarii oraz Wielkiej Brytanii utrzymaty parametry
polityki pienieznej bez zmian. Niepokojgce wiesci naptynety z
kolei z Grecji, gdzie tamtejszy rzad planuje zwiekszy¢ wydatki
na emerytury i obnizy¢ podatkéw. Na poczatku grudnia
ustalono pakiet dziatan zmierzajgcy do ograniczenia zadtuzenia
Grecji, ale po ostatniej decyzji tamtejszego rzadu jego realizacja
zostata zawieszona. Greckie 10-letnie obligacje radzity sobie
wczoraj najgorzej w Europie.

Kurs EURUSD po stabilizacji na samym poczatku czwartkowe;j
sesji w kolejnych godzinach wznowit impuls spadkowy wskutek
czego przebit w koricu minimum z marca 2015 i osiggnat 1,04,
najnizszy poziom od stycznia 2003. Na koniec dnia nastgpito
odbicie do 1,044. Dzisiaj po potudniu poznamy dane z rynku
nieruchomosci USA. Jesli pozwolenia na budowe i rozpoczete
budowy nie zaskoczg mocno na plus, wtedy pojawi¢ sie¢ moze
presja na realizacje zyskoéw z ostatniego umocnienia dolara.
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Kurs EURPLN rést w pierwszej potowie wczorajszej sesji i pod
wptywem jastrzebiej retoryki FOMC osiggnat prawie 4,46, ale w
drugiej czesci dnia ztoty odrobit straty i kurs zakonczyt dzien w
poblizu 4,43. USDPLN wzrdst tymczasem do 4,28, ale w wyniku
korekty na rynku EURUSD cofnat sie do 4,24. Forint tez tracit od
poczatku dnia, ale mniej niz ztoty i w rezultacie na koniec ses;ji
bardziej skorzystat z odreagowania i umocnit sie do euro. Rubel
pozostat stabilny do dolara. EURPLN nie zareagowat na wynik
posiedzenia FOMC i wydaje sie, ze na koniec tygodnia réwniez
nie zajdg w notowaniach tego kursu zadne istotne zmiany.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS dos¢
wyraznie wzrosty, podazajgc za wyprzedazg obserwowang za
granicg. Polska 10-latka niemal w catosci zniwelowata srodowe
umocnienie i na koniec wczorajszej sesji rentownos¢ wzrosta
ponownie powyzej 3,50%.

Mimo podwyzszonej zmiennosci na globalnym rynku, na aukc;ji
zamiany Ministerstwo Finanséw sprzedato nowg 2-latke OK0419
za ok. 5,5 mld zl, co mozna uzna¢ za dobry wynik. Resort
finansow poprzez aukcje zamiany prefinansowat ok. 14 mid
zt (tj. ok. 8%) przysziorocznych potrzeb pozyczkowych brutto.
Spodziewamy sie, ze poziom prefinansowania na 2017 r.
stanowi¢ bedzie fgcznie 15-20% zatozonych potrzeb brutto.

Zdaniem Ministerstwa Finanséw, w IV kw. 2016 r. wzrost
gospodarczy moze by¢ nizszy niz 2,5% zanotowane w Il kw.
Ministerstwo spodziewa sie przyspieszenia w przysziym roku
do 3,6%, gtéwnie pod wptywem ozywienia w inwestycjach.

Dzisiaj 0 14:00 poznamy dane o listopadowych ptacach oraz
zatrudnieniu w Polsce. Wzrost ptac wyhamowat nieznacznie w
listopadzie wg naszych prognoz. Wynikato to naszym zdaniem
z efektu bazy i mniejszej dynamiki wynagrodzen w gérnictwie,
ale ogdlnie trend w zakresie wynagrodzen jest pozytywny, na
co wplyw majg m.in. podwyzki w handlu detalicznym. Nadal
spodziewamy sie przyspieszenia wzrostu ptac w kolejnych
miesigcach. Wzrost zatrudnienia prawdopodobnie spowolnit w
listopadzie do 3,0% r/r. Wydaje nam sie, ze wzrostowy trend
zatrudnienia bedzie tracit na sile ze wzgledu na wyczerpywanie
sie zasobu wykwalifikowanych pracownikéw.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie 4.60
EURPLN 44334 CZKPLN 0.1641 B EURPLN 4.4334 4.50
USDPLN 4.2436 HUFPLN* 1.4167
EURUSD 1.0447 RUBPLN 0.0686 440
CHFPLN 4.1278 NOKPLN 0.4901 4.30
GBPPLN 5.2802 DKKPLN 0.5963
USDCNY 6.9485 SEKPLN 0.4522 4.20
*za 100HUF 4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 15/12/2016
" : 4.00
max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4424 4446 4433 4.427 4.4453 3.90
USDPLN 4.147 4182 4.173 4.155 4.2329 3.20
EURUSD 1.061 1.067 1.062 1.066 - :
3.70
Rynek stc())pb);.proc.entowej . 15/12/2016 : T T “Sep : " Dec
igacje na rynku miedzybankowym ] 3016
Obligacja o Zmiana Ostatnia Pabi Srednia
. (] . pier
(termin) (pb) aukcja .
PS0418 (2L) 1.97 4 15.12.2016 OK0419 214 Rentownosci obligacji skabowych
PS0421 (5L) 2.78 -1 17.11.2016 PS0422 3.017 M 4.00
DS0726 (10L) 3.52 7 3112016 DS0727  3.289 l W2y 197 M5y 278 M10v 3.52 /\ L
IV-\- =3.50
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** \f' |
ﬂ,_\/"’\.u/"ﬁ AW =3.00
1L 177 1 1.21 7 -0.20 0 b5 20
2L 1.93 3 1.51 13 -0.16 1
3L 2.08 4 1.76 17 -0.10 0 i
4L 2.24 5 1.95 20 0.01 1 - 2.00
5L 239 6 2.09 21 013 2 M I
8L 2.75 7 2.36 19 0.53 3 b 1.50
10L 2.92 8 2.47 17 0.77 4
. ' " Jun ' " Sep | ' " Dec
. Stawki WIBOR . 2016 n
Termin % PAIETE]
(pb)
O/N 1.61 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TIN 1.61 0 b 1.80
SW 1.60 0 L
2W 1.64 0 1.75
™ 1.66 0 F
3M 173 0 L =1.70
6M 1.81 0 F
M 1.83 0 =1.65
1Y 1.85 0 i
=1.60
Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)** i
— - =1.55
=F‘RA 3x6 174 r
FRAGX?  1.76 =1.50
1 174 0 J M 34 WIBOR 1.73 I
3x6 1.74 0 b1.45
i | = =
: 2016
3x9 1.82 1
6x12 1.85 1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD Spread 10L* M PL 3.1397 3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 3.00
Polska 71 -1 3.19 10
Francja 37 1 0.42 1 2.50
Wegry 116 1 3.03 3 2.00
Hiszpania 74 -3 1.09 3 .
Wiochy 147 -4 1.49 3 P A A 1.50
Portugalia 274 -3 343 4 w
Ilandia 63 0 0.52 0 L.oo0
Niemcy 22 0 - -
M 0.50
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw ‘_‘W 0.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia T " Jun T T T Sep T T " Dec
Zrédto: Bloomberg 2016




Kalendarz wydarzen i publikacji
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e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACIA \OSTRTNE,
PIATEK (9 grudnia)

8:00 DE Eksport X % m/m 1,0 - 0,5 -1,0

9:00 Ccz CPI Xl % rlr 1,3 - 15 0,8
16:00 uUsS Wstepny indeks Michigan Xl pkt 94,1 - 98,0 93,8

PONIEDZIALEK (12 grudnia)
14:00 PL CPI Xl % rir 0,0 0,0 0,0 -0,2
WTOREK (13 grudnia)

11:00 GE Indeks ZEW Xl pkt 59,0 - 63,5 58,8

14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rir -0,1 -0,1** -0,1 -0,2
SRODA (14 grudnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m 0,1 - -0,1 -0,9
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych X min € -780 -910 -393 -999
14:00 PL Eksport X min € 15 385 15 190 15192 15312
14:00 PL Import X min € 15494 15 336 15 162 15512
14:00 PL Podaz pienigdza XI % r/r 8,6 8,6 9,7 8,7
14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,3 - 0,1 0,6
15:15 us Produkcja przemystowa Xl % m/m -0,2 - -0,4 0,1
20:00 us Decyzja FOMC % 0,50-0,75 - 0,50-0,75 0,25-0,50

CZWARTEK (15 grudnia)

9:55 GE Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 54,5 - 55,5 54,3
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 53,7 - 54,9 53,7
11:00 PL Aukcja obligaciji
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 255 - 254 258
14:30 us CPI X % m/m 0,2 - 0,2 0,4
14:30 us Indeks Philly Fed Xl pkt 9,1 - 21,5 7,6

PIATEK (16 grudnia)
11:00 EZ HICP Xl % r/r 0,6 - 0,5
14:00 PL Place w sektorze przedsigbiorstw Xl % r/r 3,9 3,4 3,6
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw Xl % r/r 3,0 3,0 3,1
14:30 us Rozpoczete budowy doméw Xl tys. 1230 - 1323
14:30 us Pozwolenia na budowe doméw Xl tys. 1240 - 1229

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o inflacji CPI

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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce 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¢ 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 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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