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»Twardy” Brexit, ale za zgoda parlamentu

Wystapienie premier Wielkiej Brytanii bez negatywnego
wptywu na rynek, dane z Niemiec duzo lepsze od
oczekiwan

Ztoty stabilny do euro, mocniejszy do dolara i stabszy do
funta, EURUSD w gore

Lekkie spadki polskich IRS i rentownosci

Dzisiaj dane z polskiego rynku pracy, za granica dane
inflacyjne ze strefy euro i USA, poza tym amerykanska
produkcja przemystowa

Wystgpienie premier Wielkiej Brytanii miato wczoraj duzy wptyw
na rynkowy nastréj. Theresa May potwierdzita, zgodnie z tym o
czym juz wczesniej spekulowat rynek, ze bedzie chciata
opusci¢ wspdlny rynek unijny i zastgpi¢ go umowg o wolnym
handlu. W praktyce scenariusz ten zakfada dgzenie do
Lwardego” wyjscia z Unii, ale ostateczne przyjecie warunkéw
opuszczenia jej struktur bedzie w gestii brytyjskiego
Parlamentu. Dodatnie tego ostatniego warunku zostato bardzo
pozytywnie odebrane przez rynek, co wida¢ byto po umocnieniu
funta i odbiciu cen akcji. Wczoraj istotny wplyw na notowania
miata rowniez wypowiedZz nowego prezydenta USA. Donald
Trump powiedziat, ze dolar jest juz zbyt mocny, co wywarto
presje na amerykanska walute. Niemieckie dane pokazaty, ze
na poczatku roku inwestorzy z najwigkszej europejskiej
gospodarki sg w znacznie lepszych nastrojach niz oczekiwano.
Indeks ZEW obrazujgcy biezgce nastawienie wzrost w styczniu
do najwyzszego poziomu od lipca 2011, co byto duzo lepszym
wynikiem od konsensusu i wspiera oczekiwania, ze w ciggu
tego roku aktywno$¢ gospodarcza w Europie i na swiecie (a w
efekcie takze w Polsce) bedzie przyspieszac.

Kurs EURUSD wzrést wezoraj powyzej 1,07 w wyniku spadku
popytu na bezpieczne aktywa i wypowiedzi Donalda Trumpa.
Po wczorajszej sesji trwajgca od poczatku roku fala wzrostowa

EURUSD jest juz nieco dtuzsza niz poprzedni impuls w gore z
przetomu listopada i grudnia (zakohczony po wyborach w USA).
Wczorajsze wydtuzenie zmniejsza szanse na szybki powrét do
spadkéw EURUSD. Dzi$ poznamy istotne dane ze strefy euro i
USA, ktére w krotkim terminie mogg wptyngé na notowania.

Kurs EURPLN wahat sie zgodnie z tym czego oczekiwaliSmy
nieco powyzej 4,36, tylko na chwile zblizajgc sie do tego poziomu
w reakcji na poprawe globalnego nastroju. Tak jak sgdziliSmy,
wyrazniejsze wahania odnotowano w przypadku GBPPLN, ktéry
wzrést wezoraj o 10 groszy do 5,05 w wyniku umocnienia funta
na $wiecie. Ostabienie dolara doprowadzito z kolei do
znacznego spadku USDPLN - do prawie 4,07 z 4,13. Kurs
EURPLN w dalszym ciggu oscyluje powyzej waznego wsparcia
na 4,36 czekajgc na impuls. Od poprzedniego poniedziatku
wahania sg mniejsze niz w poprzednich tygodniach, wiec rosng
Sszanse na wyrazniejszy ruch w najblizszej przysztosci.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS spadty
w $lad za umacniajgcym sie dtugiem bazowym i peryferyjnym.
W efekcie, na koniec dnia krzywe IRS i obligacyjna byly o 1 pb
nizej niz na poniedziatkowym zamknigciu. Krajowy rynek nadal
podaza za notowaniami dtugu za granicg. Dzi$ poznamy wazne
dane z Europy i USA, ktére mogg wptyng¢ na obligacje bazowe,
a w efekcie wywota¢ ruch rowniez na polskim rynku.

Wg informacji Ministerstwa Pracy, do konca grudnia w ramach
programu 500+ wyptacono 17 mid zt. Szacujemy, ze wyptaty
zasitkbw na dzieci dodadzg do wzrostu konsumpcji 0,4 pp w
2016 r.i 0,3 pp w 2017 r.

Dzisiaj 0 14:00 GUS opublikuje grudniowe dane z polskiego
rynku pracy. Wg nas, zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw
wzrosto o ok. 3% r/r, podczas gdy dynamika ptac spowolnita do
ponizej 4% (ze wzgledu na efekt kalendarzowy).
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

Zrédto: Bloomberg

Dzisiejsze otwarcie 4.60
EURPLN 4.3669 CZKPLN 0.1616 B EURPLN 4.3668 4.50
USDPLN 40894  HUFPLN* 14195 M USDPLN 4.0
EURUSD 1.0679 RUBPLN 0.0690 ini 440
CHFPLN 40703 NOKPLN 0.4824 4.30
GBPPLN 5.0416 DKKPLN 0.5873
USDCNY 6.8396 SEKPLN 0.4588 4.20

*za 100HUF 4.10

Poprzednia sesja na rynku FX 17/01/2017
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* 3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 3.00
(pb) (pb) :

Polska 71 -1 3.29 0 250

Francja 40 1 0.48 1

Wegry 116 1 312 0 2.00

Hiszpania 71 -5 1.08 1

Wiochy 148 3 159 1 1.50

Portugalia 269 -2 3.50 1

Irlandia 63 1 0.60 1 1.00

Niemcy 20 -1 - - 0.50

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.00
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\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;yé"é*
PIATEK (13 stycznia)
9:00 HU CPI Xil % rir 1,7 - 1,8 1,1
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Xl % rlr 9,6 9,1 9,6 9,7
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl min € -340 -496 -427 -531
14:00 PL Eksport Xl min € 15 478 15 596 15 943 15 327
14:00 PL Import Xl min € 15 400 15 449 15 841 15 455
14:00 PL CPI Xl % rir 0,8 0,8 0,8 0,0
14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,7 - 0,6 0,2
16:00 us Indeks nastrojow Michigan | pkt 98,5 - 98,1 98,0
PL Decyzja ratingowa Moody’s A2, neg A2, neg
PL Decyzja ratingowa Fitch A-, stab A-, stab
PONIEDZIALEK (16 stycznia)
us Dzien wolny
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rir 0,0 0,0** 0,0 -0,1
WTOREK (17 stycznia)
11:00 GE Indeks ZEW | pkt 65,0 - 77,3 63,5
SRODA (18 stycznia)
11:00 EZ HICP Xl % rir 1,1 - 11
14:00 PL Ptace w sektorze przedsigbiorstw Xl % rlir 4,0 3,7 4,0
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw Xl % rlir 31 31 3,1
14:30 us CPI Xl % m/m 0,3 - 0,2
15:15 us Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,6 - -0,4
CZWARTEK (19 stycznia)
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0
14:00 PL Produkcja przemystowa Xl % rlr 1,6 -0,3 3,3
14:00 PL Produkcja budowlana Xl % rlir -13,3 -14,6 -12,8
14:00 PL Sprzedaz detaliczna realna XIl % r/r 6,7 7,1 7,4
14:00 PL PPI Xl % rir 2,6 3,0 1,7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 247
14:30 us Rozpoczete budowy domow X tys. 1195 - 1090
14:30 us Pozwolenia na budowe domow X tys. 1220 - 1201
14:30 us Indeks Philly Fed | pkt 15 - 21,5
PIATEK (20 stycznia)
Brak publikacji waznych danych

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o 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. 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 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 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 ktérgkolwiek spotkg 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 krajoéw, 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¢ sig 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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