CODZIENNIK

9 pazdziernika 2017

Solidne dane z rynku pracy USA

Dobre dane z rynku pracy w USA
Ztoty i inne waluty regionu traca, EURUSD w gére
Spore wahania obligacji na koniec tygodnia

Koniec tygodnia przyniést wyprzedaz obligacji w obawie przed
danymi z rynku pracy z USA. Cho¢ zmiana etatow we wrzesniu
rozczarowata, to roczna dynamika ptac oraz stopa bezrobocia
zaskoczyly wyraznie na plus. W efekcie, waluty regionu tracity na
koniec tygodnia. W przypadku globalnych obligacji, mocny odczyt nie
wywart juz dodatkowej presji i za granicg rentownosci nieco oddality
sie od sesyjnego szczytu.

W pigtek bazowe rynki dtugu zdominowaty oczekiwania na dane z
rynku pracy w USA. Inwestorzy sprzedawali obligacje w obawie, ze
odczyt zaskoczy na plus. W przypadku papieréw niemieckich
oznaczato to prawie 4-punktowe przesuniecie w gére w segmencie
5-10L i stabilizacje krétkiego konca krzywej, w przypadku
amerykanskich wzrost rentownosci o 4-5 pb na catej dtugosci. W obu
przypadkach, dla rentownosci papieréw 10L oznaczato to wejscie na
poziomy nie widziane od lipca. Jakkolwiek publikacja danych o
przyro$cie zatrudnienia w sektorze pozarolniczym zaskoczyta
negatywnie (spadio ono o 33 tys.) to inwestorzy zwalili to na karb
przechodzgcych przez USA huragandéw. Pozostate dane zaskoczyty
na plus. Place godzinowe wzrosty o 0,5% m/m (oczekiwano 0,3%),
za$ stopa bezrobocia spadta do 4,2%(oczekiwano 4,4%) -—
najnizszego poziomu od 16 lat. Jednoczesnie, podniosta sie stopa
partycypacji w rynku pracy do 63,1% (prognozowano 62,9%).
Péznym popotudniem obligacje odrobity prawie catoS¢ strat
poniesionych wczesniej w pigtek w reakcji na obawy o wzrost
napiecia na potwyspie koreanskim.

Krajowy dtug tracit przez caly pigtek podgzajac za rynkami
bazowymi. W konsekwencji, w szczytowym momencie, krajowa
krzywa rentownosci w segmencie 5L-10L przesuneta sie do
poziomdéw niewidzianych od maja br. Dochodowosci 10L osiggnety
3,53%, za$ 5L 2,80%. Na koniec dnia doszto do neutralizacji czesci
tego ruchu i zamkniecie nastgpito na poziomie 3,50% dla 10L i
2,76% dla 5L (8-10 pb powyzej otwarcia). W przypadku papieréw 2L,
gdzie ruch w gére wyniost tylko 4 pb, zatrzymaty sie ona na poziomie
1,77%. Zmiany w podobnej skali zmiany miaty miejsce na rynku IRS,
przy czym w wypadku catej krzywej oznaczato to osiggniecie
pozioméw z marca br.

Dzi$ spodziewamy sie znaczacej korekty tego ruchu w $lad za
pigtkowym zachowaniem rynkéw w USA. Spadki rentownosci
wspiera¢ powinny doniesienia z potwyspu koreanskiego oraz ubogi
w wydarzenia kalendarz publikacji. W perspektywie konca tygodnia
diug powinien pozosta¢ pod presja, za sprawg obaw o kolejne kroki
Fed, w tym w szczegdlnosci mozliwe komentarze nt. ograniczania
bilansu amerykanskiego banku centralnego. Naszym zdaniem, efekt
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ten najbardziej bedzie
krzywej.

W pigtek z Ministerstwa Finanséw naptynely informacje o
nieznacznym spadku stanu $rodkéw na rachunku — o 0,6 mid PLN
do 75 mid PLN. Jednoczes$nie resort poinformowat, ze zapadalno$é
dlugu krajowego utrzymata sie na poziomie 4,36 roku (cel to 5 lat),
za$ dtugu ogotem na 5,11 roku.

Po czwartkowym spadku EURUSD pozostawat stabilny przez
wiekszg czes¢ dnia, wahajgc sie w okolicach 1,17. Jedynie po
potudniu miat miejsce gwattowny wzrost do 1,173 w reakcji na
publikacje danych z amerykanskiego rynku pracy. Poréwnujgc
wahania obserwowane na rynku dtugu, zmiany EURUSD mozna
uznac za nieznaczne.

EURPLN pozostawat stabilny przez wigkszg czes$¢ dnia blisko 4,305.
Dopiero publikacja danych z rynku pracy za Oceanem wypchneta go
powyzej 4,31. USDPLN oscylowat w okolicach 3,675 i wzrést
gwattownie na chwile do 3,693 po publikacji danych z rynku pracy w
USA. W przypadku pozostatych walut regionu, tez obserwowalismy
ich ostabianie. EURHUF przesunat sie z 311,8 do 312,2 (osiggajgc
7-tygodniowe maksimum), zas EURCZK z 25,80 do 25,90. W
przypadku czeskiej korony nie pomogly jej minutes z ostatniego
posiedzenia banku centralneg mowigce, ze mozliwe sg kolejne
podwyzki stop procentowych. Pigtkowe straty korony byty jednak
niewielkie w poréwnaniu z zyskami z ostatnich tygodni. Rosyjski
rubel tracit do dolara, USDRUB wspigt si¢ do z 57,50 do 58,17,
negatywnie reagujgc na dobre dane z rynku pracy w USA.
Dodatkowo, rublowi szkodzity informacje z banku centralnego, ze
potrzebna jest bardziej proaktywna polityka w reakcji na zmienno$c¢
inflacji. Rublowi nie pomagaty takze spadki cen ropy z lokalnych
szczytdw (na przestrzeni dwoch tygodni cena Brenta spadta z 59 do
55,70 USD za barytke).

Dzi$ oczekujemy lekkiego umochienia ztotego do euro. Pomocny w
tym by¢ powinien ubogi kalendarz danych. W dalszej czesci tygodnia
mozliwe jest lekkie ostabienie krajowej waluty w reakcji na
spodziewang serie wypowiedzi czionkéw Fed i kontynuacje
spekulacji wokoét wyboru nowego szefa amerykanskiego banku
centralnego.

W tym tygodniu nie poznamy wielu waznych danych. Opublikowane
zostang istotne dane z Niemiec, kluczowe dla perspektyw wzrostu
gospodarczego w Europie, a takze dane inflacyjne i protokét z
ostatniego posiedzenia FOMC. W Polsce GUS opublikuje finalng
wrzes$niowg inflacje. Analiza ktére z kategorii staty za zaskakujgcym
przyspieszeniem tempa wzrostu cen moze wptyng¢ na oczekiwania
odnosnie do ksztattowania sie CPl w najblizszych kwartatach. Sejm
zajmie sie prezydenckim projektem ,ustawy frankowej’. Ogodlnie,
sgdzimy, ze krajowe aktywa mogg pozostac presjg danych o ptacach
w USA, chociaz na samym poczatku tygodnia mozliwe jest pewne
odreagowanie. Seria planowanych wypowiedzi czlonkéw FOMC to
gtéwny czynnik dla obligacji na najblizsze dni.

odczuwalny na dtugim koncu i $rodku
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie i
EURPLN 43076 CZKPLN 0.1664 u Eggm ;-g{;g I
USDPLN 3.6722 HUFPLN* 1.3804 ) =440
EURUSD 1.1730 RUBPLN 0.0631 L
CHFPLN 3.7532 NOKPLN 0.4594 b 4.20
GBPPLN 4.8184 DKKPLN 0.5787 :
USDCNY 6.6358 SEKPLN 04524 i
*za DOHUF 400
Poprzednia sesja na rynku FX 06/10/2017 r
max otwarcie zamkn. fixing 3,20
EURPLN 4.298 4318 4.302 4.311 4.3042 i
USDPLN 3.672 3.695 3.674 3.674 3.6799
EURUSD 1.167 1174 1471 1473 - - 3.60
Rynek stopy procentowej 06/10/2017 r T T T T T T T T T
Obligacje na rynku migdzybankowym 2%?% | Mar 30 HJun sep
Obligacja % Zmiana Ostatnia Papier Srednia
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Stawki IRS na rynku migdzybankowym** .u-\,.——" =3.50
PL us e Al
PARIEDE] % Zmiana % VARIENE] w =300
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2L 2.02 4 178 1 017 0 3,50
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5L 252 7 2.04 1 0.24 -1 F2.00
8L 2.85 9 2.22 1 0.67 1 L~ f
10L 3.02 9 2.32 1 0.91 1 b 1.50
) " Dec ' " Mar " Jun ' " Sep
. Stawki WIBOR . 2016 | 2017
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.60 2 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.60 2
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% M FRA 3x6 176
M FRAGX®  1.82 L
b 1.73 0 B 3M WIBOR 1.73
3x6 1.76 1 - 1.65
SX?Z 12: g " Dec ' " Mar ' " Jun ' " Sep
X : 2016 | 2017
3x9 1.84 2
6x12 1.90 3
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* P 3.50
Warto§¢ Zmiana Warto§¢ Zmiana ! - b
(pb) (pb) S “1.2055 war 3.00
IT 1.6693 NS ~
Polska 71 -1 3.03 8 ~ T
1 -~
Francja 21 0 027 0 22657 =~ \ 2.50
Wegry 116 1 2.27 0 L 2.00
Hiszpania 72 -1 1.21 -4
Wiochy 141 -1 1.67 -1 1.50
Portugalia 130 -2 1.93 -1 1.00
Irlandia 32 -1 0.24 -1 :
Niemcy 12 0 - - 0.50
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.00
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia f Dec T T Mar T T Jun T T T SBD T
Zrédto: Bloomberg 2016 | 2017
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS i PROGNOZA OSTATNIA

W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES o R REALIZACJA WAR*TOSC
PIATEK (6 pazdziernika)

8:00 DE Zamowienia przemystowe IX % m/m 4,7 = 7,8 5,0
13:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 80 - -33 156
13:30 us Stopa bezrobocia IX % 4.4 - 4,2 4.4

PONIEDZIALEK (9 pazdziernika)

8:00 DE Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,8 - 2,6 -0,1

9:00 cz Produkcja przemystowa VIl % r/r 4,3 - 3,3

9:00 cz CPI IX % rir 2,7 - 2,5

WTOREK (10 pazdziernika)
8:00 DE Eksport VIl % m/m 1,0 - 0,2
9:00 HU CPI IX % rlr 2,7 - 2,6
SRODA (11 pazdziernika)
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (12 pazdziernika)

11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,5 - 0,1
14:00 PL CPI IX % rlr - 2,0 1,8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 260

PIATEK (13 pazdziernika)

14:00 PL Inflacja bazowa IX % rir 0,9 1,0 0,7
14:30 us CPI IX % m/m 0,6 - 0,4
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 1,6 - -0,2
16:00 us Wstepny Michigan X pkt 95,0 - 95,1

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 wprowadzaja w bigd, 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 sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki
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 spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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