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Bezrobocie nadal w trendzie spadkowym

Poczatek tygodnia w stabych nastrojach mimo dobrych
danych z Niemiec

Ztoty i inne waluty regionu stabsze na fali odwrotu od
ryzykownych aktywow, EURUSD bez duzych zmian
Tylko przejsciowe ostabienie polskich obligacji

Dzisiaj czeska inflacja

Pozytywny wptyw lepszych od prognoz danych z Niemiec jakie
poznaliSmy krotko po otwarciu poniedziatkowej sesji nie
utrzymat sie w kolejnych godzinach handlu. Europejskie
indeksy gietdowe szybko i z nawigzkg zniwelowaty poranne
niewielkie zwyzki i na koniec dnia byty ponizej pigtkowego
zamkniecia. Spadek popytu na ryzykowne aktywa dziatat
korzystnie na obligacje z rynkéw bazowych i peryferyjnych,
podczas gdy waluty naszego regionu stracity na poczatku
tygodnia na wartosci. Szef Fed w Bostonie, Eric Rosengren
powiedziat wczoraj w trakcie europejskiej sesji, ze podwyzki
stép Fed powinny byé szybsze niz w poprzednim roku. Jego
wypowiedz nie miata istotnego wptywu na rynek.

Kurs EURUSD pozostat w poniedziatek stabilny w poblizu
1,053, poranne lepsze od oczekiwan dane z Niemiec nie miaty
duzego i trwatego wptywu na notowania. Dopiero po potudniu
dolar ostabit sie wobec euro (EURUSD wzrést powyzej 1,06),
by¢ moze w obawie przed jutrzejszym przemdwieniem Donalda
Trumpa. Dzisiaj nie poznamy Zzadnych waznych danych, wiec
mozliwa jest stabilizacja. W dalszej czesci tygodnia rynek
bedzie czekat na wypowiedzi cztonkéw FOMC. Z kolei brytyjski
funt ostabit sie wczoraj pod wptywem deklaracji premier
Theresy May, ze jest ona gotowa poswieci¢ dostep do
wspolnego rynku dla wiekszej kontroli przeptywu oséb.

Kurs EURPLN wzrést wczoraj powyzej 4,383, a kurs USDPLN
przejsciowo przekroczyt 4,17 w wyniku spadku apetytu na
ryzyko. Forint oraz rubel tez ostabity sie wczoraj — EURHUF
odbit powyzej 308,5 z 307, a kurs USDRUB wzrést na chwile
powyzej 60 z 59,4. EURPLN jedynie na chwile spadt ponizej
wsparcia na 4,36 i sagdzimy, ze w kolejnych tygodniach bedzie
sie utrzymywat raczej powyzej tego poziomu. Przypominamy
naszg analize z poprzednich raportéw, gdzie wskazywalisSmy,

ze styczniowa zmienno$¢ jest wieksza niz Srednioroczna, a dla
walut z rynkdw wschodzgcych wzrost wahan czesto oznacza
deprecjacje.

Na krajowym rynku stopy procentowej pierwsza faza ses;ji stata
pod znakiem ostabienia, krajowy rynek nadrabiat zmiany jakie
zaszty na globalnym rynku w piatek. Trend wzrostowy IRS oraz
rentownosci w trakcie dnia sie zatrzymat i na koniec dnia
polskie stawki byly blisko czwartkowego zamkniecia dzieki
umocnieniu jakie mialo miejsce za granicg (rentownos$é
niemieckiej 10-latki ponownie spadla ponizej 0,30%, a
amerykanskiej ponizej 2,40%). Premia za ryzyko nieznacznie
spadta na co m.in. wskazuje zawezanie spreadu wobec Bunda
dla sektora 10 lat. Dzi§ w kraju i za granicg nie ma istotnych
wydarzen oraz publikacji danych makro. Nastroje na rynkach
bazowych pozostang wyznacznikiem zmian wzdtuz krajowych
krzywych.

Na wczorajszym przetargu Ministerstwo Finanséw sprzedato
33-tygodniowe bony skarbowe za 2,025 mid zt przy popycie
3,17 mld zt i rentownosci 1,55%.

Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej podato, ze z
jego szacunkéw wynika, ze w grudniu stopa bezrobocia
wzrosta do 8,3% z 8,2% w listopadzie. Minister Elzbieta
Rafalska powiedziata, ze nie wykluczone, ze na koniec 2017 r.
bezrobocie bedzie zblizone do 7,5%. Zaréwno odczyt
grudniowy, jak i prognoza na koniec 2017 r. sg zgodne z
naszymi przewidywaniami.

Jednoczesnie, opublikowane wczoraj przez Eurostat
miesieczne dane o rynku pracy wg BAEL pokazaty spadek
wyréwnanej sezonowo stopy bezrobocia w listopadzie do
rekordowo niskiego poziomu 6,0% (dane za poprzednie
miesigce skorygowano w gore). Zrewidowane dane sugeruja,
ze liczba pracujgcych w polskiej gospodarce zaczeta sie w
ostatnich miesigcach obniza¢, a spadek stopy bezrobocia
wynikat gtéwnie z do$¢ szybkiego zmniejszania sie liczby oséb
aktywnych zawodowo.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie 4.60
EURPLN 43775 CZKPLN 0.1620 B EURPLN 4.3775 4.50
USDPLN 41334 HUFPLN* 1.4182
EURUSD 1.0591 RUBPLN 0.0690 440
CHFPLN 40782 NOKPLN 0.4835 4.30
GBPPLN 5.0200 DKKPLN 0.5889
USDCNY 6.9272 SEKPLN 04574 4.20
*za 100HUF 4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 09/01/2017
: : 4.00
max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.351 4369 4.363 4.357 4.3783 3.90
USDPLN 4.103 4.142 4.116 4137 4.1592 3.80
EURUSD 1.053 1.062  1.060 1.053 - ’
3.70
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Stawki IRS na rynku migdzybankowym** o |
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3L 2.20 2 1.68 -1 -0.09 -1 r
4L 2.37 2 1.82 2 0.00 -1 ~2.00
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O/N 1.32 -26 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
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UI\_) =155
x4 174 0 -1.50
3x6 1.76 0 b 1.45
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* 3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
Polska 71 -1 3.38 -1
Francja 38 1 0.52 0 2.50
Wegry 116 1 3.18 -1 2.00
Hiszpania 76 0 1.20 0 ,
Wiochy 154 3 1.62 0 N VA 1.50
Portugalia 279 0 368 0 W
Ilandia 61 -1 0.65 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 Sep T T " Dec |
Zrédto: Bloomberg 2016 |
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&Z‘fvi 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 - 9,8 9,8

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

11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % rir 15 - 0,6

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 255 - 235
PIATEK (13 stycznia)

9:00 HU CPI Xl % rir 1,7 - 1,1
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Xl % rlr 9,6 9,1 9,7
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl min € -336 -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 0,5 - 0,1
16:00 us Indeks nastrojow Michigan | pkt 98,5 - 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
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¢ 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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