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Dzis aukcja krajowego diugu

Dobry nastroj w oczekiwaniu na FOMC, Fed utrzymat
polityke monetarna bez zmian
PMI dla polskiego przemystu powyzej prognoz

Ztoty stabilny do euro i stabszy do dolara po mocnych
danych z USA

Polskie IRS i rentownosci bez duzych zmian
Dzisiaj aukcja polskich obligacji, decyzja czeskiego banku
centralnego i tygodniowe dane z rynku pracy USA

W oczekiwaniu na wieczorng decyzje FOMC ws. stép nastrdj na
globalnym rynku byt dos¢ dobry. Wsparciem dla ryzykownych
aktywow byty finalne odczyty indeksow dla przemystu Niemiec i
strefy euro za styczen, ktére potwierdzity szacunkowe odczyty.
Dodatkowo, wg raportu ADP z amerykanskiego rynku pracy w
styczniu liczba miejsc poza rolnictwem wzrosta duzo mocniej od
oczekiwan, co miato wyrazny pozytywny wptyw na gietdy i na
dolara. Indeks ISM dla przemystu tez przekroczyt prognozy, do
czego przyczynit sig¢ m.in. wyrazny wzrost subindeksu zmiany
zatrudnienia, co obok danych ADP dos$¢ dobrze wrézy przed
pigtkowym rzgdowym raportem z rynku pracy w USA.

Indeks PMI dla polskiego przemystu zaskoczyt nieoczekiwanie
rosngc w styczniu do 54,8 pkt z 54,3 pkt. Po trzecim z rzedu
miesigcu wzrostow indeks znalazt sig na najwyzszym poziomie
od marca 2015. Wg badania, w styczniu produkcja przemystowa
rosta w najszybszym tempie od lutego 2014, przyspieszyt tez
wzrost nowych zamowieh. Tempo wzrostu zatrudnienia wcigz
byto silne, ale nieznacznie stabsze niz w grudniu. W styczniu
utrzymata sie silna presja ze strony kosztéw produkcji i byta
tylko nieznacznie stabsza niz na koniec 2016 r. Ogolnie, dane
potwierdzaja, ze dotek spowolnienia miat miejsce w IV kw. ub.r.
i dajg nadzieje, ze kolejne miesigce przyniosg dalsze odbicie w
aktywnosci gospodarcze;j.

Zgodnie z oczekiwaniami, FOMC jednogtosnie podjat decyzje o
utrzymat parametréw polityki monetarnej na niezmienionym
poziomie. Gtéwna stopa bazowa Fed pozostata na 0,50-0,75%.
W komunikacie do decyzji Fed powtorzyt, Zze rozwdj
amerykanskiej gospodarki w najblizszych miesigcach bedzie
uzasadniat stopniowe podwyzki stéop procentowych. FOMC
oczekuje, ze dzieki stopniowemu zaciesnianiu polityki
monetarnej aktywno$¢ w gospodarce USA bedzie wzrasta¢ w
umiarkowanym tempie, sytuacja na rynku pracy jeszcze nieco
sie polepszy, a inflacja wzrosnie do 2% w Srednim terminie.
Reakcja rynkowa na niezmieniong retoryke FOMC byta
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umiarkowana; dolar nieco stracit na wartosci, rentownosci
amerykanskich obligacji nieco spadty, podczas gdy nastroje na
azjatyckiej gietdzie pozostajg mieszane (indeksy gieldowe w
Japonii i w Chinach nieznacznie spadty).

Kurs EURUSD spadt wczoraj do 1,074 z 1,08, do czego znacznie
przyczynity sie duzo lepsze od oczekiwan dane z rynku pracy
USA. Decyzja FOMC byta zgodna z oczekiwaniami a retoryka
nie ulegta wiekszej zmianie w poréwnaniu do grudniowego
komunikatu. W efekcie po ogtoszeniu decyzji EURUSD wzrdst
tymczasowo do 1,079 i dzi§ na otwarciu kurs oscyluje blisko
tego poziomu. Dzi$§ poznamy kolejne dane z USA, kidére moga
wptyngé na notowania EURUSD. Sadzimy jednak, ze do
piatkowej publikacji raportu z rynku pracy USD kurs bedzie
konsolidowat sie blisko biezgcego poziomu.

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj wokot 4,32, a USDPLN nieco
odbit do 4,02 z 4,00 w wyniku spadku EURUSD. Dobry nastréj
na globalnym rynku dziatat korzystnie na ztotego i ograniczat
ryzyko realizacji zyskéw. W przypadku innych walut regionu,
forint tez pozostat relatywnie stabilny do euro, a rubel nie ulegt
duzym zmianom do dolara. Na otwarciu dzisiejszej sesji ztoty
jest mocniejszy wobec gtownych walut — EURPLN oscyluje
blisko 4,30, a USDPLN znajduje sie nieco ponizej 4,00 (po raz
pierwszy od listopada). Nastroje na rynku po decyzji FOMC sg
mieszane (kontrakty spadajg), co moze dac impuls do korekty
po ostatnim dos$¢ znaczgcym umocnieniu ztotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS byly w
dalszym ciggu dos¢ stabilne, rynek wyczekiwat na wieczorng
decyzje FOMC. Za granica rentownosci rosty, do czego mogty
sie przyczyni¢ mocne dane z USA. Dzi$§ w centrum uwagi
znajdzie sie aukcja obligacji OK0419, PS0422, WZ1122,
W2Z0126 oraz DS0727 o wartosci 3-5 mld zi. Ostatnia aukcja
styczniowa byta bardzo udana, co dobrze wrdzy akcji
zaplanowanej na dzis. Po ostatnim wzroscie rentownosci 10-
letni benchmark moze by¢ atrakcyjny, wiec popyt na aukciji
skupi¢ sie moze na dtugim koncu, podobnie jak to bylo na
poprzedniej aukcji. Wyniki aukcji mogg w krétkim terminie
ustali¢ kierunek dla rynku.

Wiceminister finansow Leszek Skiba uwaza, ze deficyt sektora
finanséw publicznych w tym roku bedzie zblizony do 2,8% PKB.
W jego ocenie w tym roku poprawa $ciggalnosci podatkow
moze przynies¢ budzetowi dochody wyzsze niz 10 mid z, ktére
zaplanowat rzad w ustawie budzetowej na ten rok.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3102 CZKPLN 0.1595
USDPLN 3.9940 HUFPLN* 1.3942
EURUSD 1.0791 RUBPLN 0.0666
CHFPLN 4.0302 NOKPLN 0.4866
GBPPLN 5.0588 DKKPLN 0.5795
USDCNY 6.8840 SEKPLN 0.4576

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 01/02/2017

max otwarcie zamkn.

fixing

EURPLN 4317 4339 4332 4.326 4.3221

USDPLN 3.997 4.059 4.051 4.012 4.0071

EURUSD 1.069 1.081 1.069 1.078 -
Rynek stopy procentowej 01/02/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja

(termin) (pb) aukcja
OK0419 (2L) 221 1 23.01.2017 OK0419
PS0422 (5L) 3.17 0 23.01.2017 PS0422
DS0727 (10L) 3.87 0 23.01.2017 DS0727

Srednia

Kurs ztotego
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Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.80 0 1.28 3 -0.22 0
2L 2.05 1 1.54 4 -0.14 1
3L 2.26 2 1.75 5 -0.05 1
4L 244 2 1.91 6 0.07 1
5L 2.61 2 2.04 6 0.20 2
8L 2.95 2 2.30 6 0.61 3
10L 3.12 2 2.41 5 0.84 2
Stawki WIBOR

Termin % PAIETE]

(pb)
O/N 1.59 13
TIN 1.59 2
SW 1.60 0
2W 1.63 0
™ 1.66 0
3M 1.73 0
6M 1.81 0
9M 1.83 0
1Y 1.85 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.74 0
3x6 1.75 0
6x9 1.79 0
9x12 1.88 1
3x9 1.84 0
6x12 1.89 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD

Spread 10L*

Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb)
Polska 71 -1 3.40 0
Francja 42 2 0.63 1
Wegry 116 1 3.02 1
Hiszpania 75 3 1.22 1
Wiochy 165 2 1.85 1
Portugalia 276 1 3.73 2
Irlandia 64 0 0.74 0
Niemcy 20 1 - -

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

Zrédto: Bloomberg

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

\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;yé"é*
PIATEK (27 stycznia)

14:30 us Pierwszy szacunek PKB IV kw. kwi/kw 2,1 - 1,9 3,5

14:30 uUsS Zamowienia na dobra trwatego uzytku Xl % m/m 29 - -0,4 -4,8

16:00 us Indeks Michigan | pkt 98,1 - 98,5 98,1

PONIEDZIALEK (30 stycznia)

14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m 0,4 - 0,3 0,1

14:30 us Wydatki konsumentow Xl % m/m 0,5 - 0,5 0,2

16:00 us Niezakoniczona sprzedaz doméw Xl % m/m 1,3 - 1,6 -2,5
WTOREK (31 stycznia)

10:00 PL Wstepny PKB 2016 % 2,7 2,7 2,8 3,9

11:00 EZ Wstepny PKB IV kw. % rlr 1,7 - 1,8 1,8

11:00 EZ Wstepny HICP | % r/r 1,5 - 1,8 1,1

16:00 us Indeks zaufania konsumentéw | pkt. 112,7 - 111,8 113,7

SRODA (1 lutego)

9:00 PL PMI — przemyst | pkt. 53,5 53,9 54,8 54,3

9:55 DE PMI — przemyst | pkt. 56,5 - 56,4 56,5
10:00 EZ PMI — przemyst | pkt. 55,1 - 55,2 55,1
14:15 us Raport ADP | tys. 170 - 246 151
16:00 us ISM — przemyst | pkt. 55,0 - 56,0 54,5
20:00 us Decyzja FOMC % 0,50-0,75 - 0,50-0,75 0,50-0,75

CZWARTEK (2 lutego)
11:30 PL Aukcja obligacji
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 250 - 259
PIATEK (3 lutego)

9:55 DE PMI — ustugi | pkt. 53,2 - 53,2
10:00 EZ PMI — ustugi | pkt. 53,6 - 54,7
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem | tys. 163 - 156
14:30 us Stopa bezrobocia | % 4,7 - 4,7
16:00 us Zamowienia przemystowe | % 15 - -2,4

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 transakgji 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, Zze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnos$ci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$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 mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek 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¢ 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 kontaktowac¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

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