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Tydzien peten waznych wydarzen

Niewielkie zmiany na rynku w czwartek, niezte piatkowe
dane z rynku pracy USA

EURPLN blisko waznego wsparcia, EURUSD bez duzych
zmian

Krajowe rentownosci nieznacznie w dét w czwartek mimo
duzej podazy na aukcji

Dzisiaj stopa bezrobocia w strefie euro, w kraju przetarg
bonoéw skarbowych

W czwartek na globalnym rynku nie zaszty duze zmiany. Dane
z USA mialy mieszany wydzwiek. Z jednej strony, raport ADP
za grudzien byt wyraznie gorszy od oczekiwan pokazujgc
stabszy przyrost liczby zatrudnionych poza rolnictwem. Z
drugiej strony, tygodniowa liczba nowych bezrobotnych byta
najnizsza od pofowy listopada (kiedy zanotowata wieloletnie
minimum), a indeks ISM dla ustug wbrew oczekiwaniom nie
spadt. W czwartek bazowe rynki diugu byty stabilne, natomiast
na peryferiach rentownosci wznowity wzrosty.

W pigtek w centrum uwagi byty dane z amerykanskiego rynku
pracy. Liczba miejsc pracy poza rolnictwem w USA wzrosta w
grudniu o 156 tys., nieco mniej od prognoz, ale odczyt
listopadowy zrewidowano mocno w gore do 204 tys. Stopa
bezrobocia wyniosta 4,7%, wobec 4,6% w listopadzie. Wyzszy
od oczekiwan byt réwniez wzrost ptac w USA. Dane z rynku
pracy zostaty w sumie odebrane jako bardzo przyzwoite.

Opublikowane dzi$ rano dane o niemieckim eksporcie byly
znacznie lepsze od prognoz, pokazujgc wzrost 0 3,9% m/m, co
jest dobrym sygnatem nt. perspektyw polskiego eksportu.

Kurs EURUSD dtugo wahat sie w czwartek w poblizu 1,052 i
dopiero pod sam koniec polskiej sesji wzrost do 1,06. Nie byta
to jednak reakcja na mieszane dane z USA. Pigtkowy odczyt z
amerykanskiego rynku pracy tez byt nigejednoznaczny i
spowodowat jedynie przejsciowy wzrost wahan wokot 1,055.
Dzisiaj na otwarciu kurs jest blisko 1,053. W zesztym tygodniu
lepsze od prognoz ostateczne PMI dla ustug strefy euro miaty
korzystny wptyw na wspélng walute, wiec podobny wptyw moga
mie¢ dzisiejsze poranne znacznie lepsze od oczekiwan dane z
Niemiec.

Kurs EURPLN wahat sie w czwartek nieco ponizej wsparcia na
4,36, a USDPLN spadt do 4,12. EURHUF tez pozostat stabilny,
z kolei rubel dalej umacniat sie do dolara (USDRUB znalazt sie
ponizej 60 pierwszy raz od lipca 2015). W pigtek EURPLN
spadt przejsciowo ponizej 4,35, ale nie zdotat na diuzej
utrzymac sie ponizej 4,36 i dzisiaj na otwarciu oscyluje nieco
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ponizej 4,37. W tym tygodniu poznamy sporo danych z kraju,
ktére moga mie¢ wg nas raczej negatywny wptyw na zitotego.
Umiarkowanie dobry nastrdj na otwarciu dzisiejszej sesji moze
utrzymywa¢ EURPLN tylko nieznacznie powyzej lokalnych
minimaéw.

Na krajowym rynku stopy procentowej w czwartek stawki IRS
nie ulegly duzym zmianom podczas gdy rentownosci lekko
spadty mimo duzej podazy obligacji na aukcji (szczegoty
ponizej). Dlug z peryferii strefy euro do$¢ wyraznie stracit, a
bazowy zyskat, ale mniej niz krajowy. W pigtek rentownosci na
rynkach bazowych wzrosty po publikacji danych z USA, co
moze mie¢ wplyw na krajowe rentownosci dzisia;.

Czwartkowa aukcja obligacji byta bardzo udana. Ministerstwo
Finansow sprzedato dtug za nieco ponad 6 mld zt, czego 5 mid
zt na aukcji podstawowej, gérna granica planowanej oferty byta
na poziomie 5 mld zt (po wczesniejszym zawezeniu z 6 mid zt).
Wiceminister finanséw Piotr Nowak powiedziat, ze po aukciji
tegoroczne potrzeby pozyczkowe sg pokryte z ok. 29%, co
pozwala ,z duzym spokojem obserwowaé rozwdj sytuacji na
rynkach finansowych w nadchodzgcych miesigcach”.

Wg komunikatu Ministerstwa Finanséw budzety jednostek
samorzadu terytorialnego po 11 miesigcach 2016 r. zamknety
sie nadwyzkg w kwocie 19,1 mld zt przy planowanym deficycie
w wysokosci 6,6 mld zt. Potwierdza to nasze oczekiwania, ze
saldo finansow publicznych za 2016 r. bedzie wyraznie lepsze
od pierwotnych zatozen.

W  rozpoczetym tygodniu poznamy stosunkowo niewiele
danych z zagranicy (wypowiada¢ sie bedzie natomiast sporo
cztonkdw FOMC), wigc duzy wptyw na polski rynek mogg mie¢
wydarzenia krajowe. Posiedzenie krajowej RPP nie przyniesie
zmian w polityce pienieznej. Bilans obrotow handlowych
poprawit sie w listopadzie i naszym zdaniem moze pokazaé
nadwyzke. Zaréwno eksport, jak i import rosty wg nas
szybszym tempie niz w pazdzierniku, ale nasza prognoza salda
obrotéw biezacych zaklada wiekszy deficyt niz oczekuje rynek.
Finalna inflacja za grudzieh potwierdzi wg nas wstepny odczyt.
Szczegoétowe dane pokazg co oprdcz cen zywnosci i paliw stato
za duzo mocniejszym niz oczekiwano odbiciem CPI na koniec
2016. W naszej ocenie, prawdopodobne jest, ze w pigtek 13-go
agencje ratingowe obnizg Polsce rating lub jego perspektywe,
za czym gtéwnym argumentem jest obnizka wieku
emerytalnego. Przypomnijmy, ze Fitch jeszcze nie zmienit do
tej pory ani jednego, ani drugiego (A-, stabilna), podczas gdy
Moody’s obnizyt perspektywe w maju (A2, negatywna).
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

Dzisiejsze otwarcie 4.60
EURPLN 4.3653 CZKPLN 0.1616 B EURPLN 4.3653 4.50
USDPLN 4.1425 HUFPLN* 1.4195
EURUSD 1.0538 RUBPLN 0.0692 440
CHFPLN 4.0690 NOKPLN 0.4849 4.30
GBPPLN 5.0474 DKKPLN 0.5872
USDCNY 6.9329 SEKPLN 0.4569 4.20

*za 100HUF 4.10

Poprzednia sesja na rynku FX 06/01/2017

max otwarcie zamkn. 4.00

EURPLN 4.361 4.383 4.369 4.363 4.3766 3.90

USDPLN 4.113 4179 4172 4116 4.1667 3.80

EURUSD 1.045 1.062 1.047 1.060 - :

3.70
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* M PL 3.3643 3.50
Warto$é Zmiana Warto$é Zmiana M7 51443
(pb) (pb) B 2L S

Polska 71 -1 3.37 0 :

Francja 37 0 0.53 0 L1HU 3.0539 2.50

Wegry 116 1 3.07 1 2.00

Hiszpania 76 -1 1.21 -3 .

Wiochy 151 -11 1.63 -3 Wu 1.50

Portugalia 277 2 369 -5 W

Ilandia 62 0 0.65 -1 L.oo0

Niemcy 22 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

WM 0.50
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Bank Zachodni WBK

\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
CZWARTEK (5 stycznia)
11:00 PL Aukcja obligacji
14:15 us Raport ADP Xl tys. 175 - 153 215
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 260 - 235 263
16:00 us ISM — ustugi XIl pkt 56,7 = 57,2 57,2
PIATEK (6 stycznia)

8:00 GE Zamoéwienia w przemysle Xl % m/m -1,9 - -2,5 5,0
9:00 Ccz PKB 11 kw. % r/r - - 1,9 1,9
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Xl tys. 175 - 156 204
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 4,7 - 4,7 4,6
16:00 us Zamoéwienia w przemysle Xl % m/m -2,2 - -2,4 2,8

PONIEDZIALEK (9 stycznia)

8:00 GE Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,6 - 0,4 0,5
8:00 GE Eksport Xl % m/m 0,5 - 3,9 0,5
11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % - - 9,8

WTOREK (10 stycznia)
9:00 Ccz CPI Xl % 1,9 1,5
SRODA (11 stycznia)
PL Decyzja RPP % - 1,50 1,50
CZWARTEK (12 stycznia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % rir - - -0,1

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - -
PIATEK (13 stycznia)

9:00 HU CPI Xl % rir 1,6 - 1,1
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Xl % rlr 9,6 9,1 9,7
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl min € -300 -496 -393
14:00 PL Eksport Xl min € 15 478 15 596 15192
14:00 PL Import XI min € 15 400 15 449 15162
14:00 PL CPI Xl % r/r 0,8 0,8 0,0
14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m - - 0,1
16:00 us Indeks nastrojow Michigan | pkt - - 98,0

PL Decyzja ratingowa Moody’s A-, stab
PL Decyzja ratingowa Fitch A2, neg

Zrédto: 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 btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci 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 mogg 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 ktdérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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 kontaktowac¢ si¢ 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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