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Spadki cen akcji i dlugu na swiecie

Ztoty traci w slad za spadajacymi gietdami
Globalna wyprzedaz na ryku diugu
Dzis dane PMI ze strefy euro

W piatek rynki diugu i gieldy na swiecie oraz waluty rynkow
rozwijajgcych sie tracity za sprawg obaw o podwyzki stép w
USA wywotanych lepszymi danymi z rynku pracy w USA.

W tym tygodniu zaplanowano niewiele publikacji danych.
Konferencja po posiedzeniu RPP powinna potwierdzi¢, ze
stanowisko banku centralnego nie ulegto zmianie i perspektywa
podwyzek stép wcigz jest odlegta. Moze to mie¢ naszym
zdaniem lekko negatywny wptyw na zlotego. Jesli chodzi o
obligacje, ich zachowanie determinowane bedzie przede
wszystkim trendami na rynkach globalnych.

Rynek walutowy

W piatek przez wiekszg cze$¢ dnia EURUSD obnizat sie po
tym jak w czwartek probowat przedrze¢ sie przez styczniowy
rekord i osiggnagt 1,2520. Po potudniu trend ten nasilita
publikacja danych o zatrudnieniu w sektorze pozarolniczym w
USA, ktora pokazata o 20 tys. wyzszy przyrost miejsc pracy niz
wynosity szacunki rynkowe. Jednak juz péttorej godziny pozniej
mielimy do czynienia z powrotem do wzrostéw EURSD po
publikacji stabszych niz poprzednie odczytéw nastrojow
konsumentéw Michigan. W efekcie EURUSD dzien zakonczyt
na poziomie 1,2480, minimalnie nizszym niz czwartkowe
zamknigcie. Dzi$ rano kurs byt blisko poziomu 1,245.

EURPLN rést w pigtek m.in. pod presjg obaw rynkoéw o szybsze
podwyzki stop w USA po dobrych danych z amerykanskiego
rynku pracy. Nastroje pogarszaty tez spadki na gietdach. W
efekcie EURPLN wzrést z 4,1550 do 4,1680. W przypadku
USDPLN obserwowaliSmy réwniez wzrosty, jednak w
koncowce dnia trend ten zostat zawrdcony przez zachwianie
na EURUSD. W konsekwencji USDPLN zamknagt sie na
poziomie 3,3420 (wobec 3,3220 na czwartkowym zamknieciu),
po tym jak w ciggu dnia otart sie o 3,3550.

Dzi§ rano EURPLN jest blisko 4,17, ale w ciggu dnia
spodziewamy sie kontynuacji ostabienia ztotego, do czego
przyczynig sie zapewne nienajlepsze nastroje po pigtkowych
gwattownych wyprzedazach na rynkach akcji (ktére rano byty
kontynuowane na rynkach azjatyckich). Dane PMI z
europejskiego sektora ustug nie powinny mie¢ wiekszego
wptywu na rynek.

W przypadku pozostatych walu regionu mielimy do czynienia z
lekkg korektg umocnienia korony czeskiej (pod wplywem
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zapowiedzi pauzy w dalszych podwyzkach stép i uwaznej
obserwaciji kursu przez czeski bank centralny) oraz ostabieniem
forinta. EURHUF rést w ciggu dnia pod wptywem gorszych
globalnych nastrojow dla ryzykownych aktywéw oraz silnej
wyprzedazy wegierskiego diugu (rentownosci papieréow 10L
wzrosty o prawie 20 pb). Pewien negatywny wplyw na forinta
miata takze publikacja danych o bilansie handlowym, ktory
pokazat lekkie pogorszenie. W efekcie na zamkniecie EURHUF
wspigt sie na 310,00 z 309,10 na otwarciu. USDRUB tracit
przez caty dzien, podobnie jak reszta walut napedzany
ucieczkg od ryzykownych aktywéw. Negatywny wptyw na
rosyjska walute miaty tez komentarze baku centralnego na
temat spadku PKB w IV kw. oraz nizsze dolarowe ceny ropy
naftowej. W efekcie USDRUB przesungt sie z 55,90 na
otwarciu do 56,40 na zamknieciu.

Rynek diugu

W piagtek bazowe rynki dtugu kontynuowaty wyprzedaze, czemu
sprzyjaty m.in. lepsze niz oczekiwano dane z amerykanskiego
rynku pracy. W efekcie amerykanska krzywa dochodowosci
przesuneta sie w gore o 6 pb w dtugim koncu, 2 pb w $rodku i
spadta o 1 pb w krétkim koncu. Zmiana ta oznaczata wzrost
dochodowosci papieréw 5L na najwyzsze poziomy od 2010
roku (2,61%), zas 10L od 2013 roku (2,85%). Dtug niemiecki
réwniez tracit, rentownosci 10L i 5L wspiety sie o 2 pb.
osiggajac najwyzsze poziomy od 2015 roku (dla 10L 0,77%),
jedynie krétkie papiery nieco zyskaty. Tym razem w $lad za
papierami niemieckim poszly tez obligacje krajéw potudnia
strefy euro.

Krajowe papiery dtuzne maszerowaly w pigtek za rynkami
bazowymi, korygujgc czwartkowe zyski. Krajowa krzywa
przesuneta sie w gore o 5 pb w dtugim koncu, 2 pb w $rodku i
pozostata stabilna w krétkim koncu krzywej. Silniejsze ruchy
miatly miejsce na kontraktach IRS, gdzie krzywa przesuneta sie
w gore o 7-9 pb. w segmencie 5-10L (wyciggajac stawki w tym
segmencie do najwyzszych pozioméw od 2014 roku) io 2 pb w
segmencie 2L. Zmianom tym towarzyszyt spadek marz asset
swap.

Dzi$ spodziewamy sie¢ niewielkiego odreagowania po
pigtkowym ostabieniu na krajowym rynku dtugu. Jego skala
bedzie jednak naszym zdaniem umiarkowana. W perspektywie
konca tygodnia oczekujemy dalszej wyprzedazy dtugu cho¢ na
mniejszg skale. Odwrdcenie tego trendu powinno nastgpi¢ po
czwartkowej aukgiji.

DEPARTAMENT ANALIZ EKONOMICZNYCH:
al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa fax 22 586 83 40

email: ekonomia@bzwbk.pl ~ Strona www: skarb.bzwbk.pl

Piotr Bielski 22 534 18 87
Marcin Luzinski 22 534 18 85
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
Konrad Soszynski 22 534 18 86
Marcin Sulewski 22 534 18 84

DEPARTAMENT UStUG SKARBU:

Poznan 61 856 5814/30
Warszawa 22 586 8320/38
Wroctaw 71 369 9400


http://skarb.bzwbk.pl/

Bank Zachodni WBK

Rynek walutowy

Kurs ztotego

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Zmiana
((<]))
1x4 1.72 -1
3x6 1.73 0
6x9 1.75 0
9Ix12 1.83 -3
3x9 1.82 0
6x12 1.84 -1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

Polska 2.80 7
Francja 16 0 0.25 0
Wegry 116 1 1.85 2
Hiszpania 43 0 0.72 2
Wtochy 95 -1 1.30 2
Portugalia 64 0 1.25 1
Irlandia 25 -1 0.41 0
Niemcy 8 0 - -

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

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

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (2 lutego)
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem | tys. 180,0 200,0 148,0
14:30 us Stopa bezrobocia | % 4,1 41 41
16:00 us Indeks Michigan | pkt 95,0 95,7 94,4
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m 0,0 2,8 2,9
16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m 1,5 1,7 1,3
PONIEDZIALEK (5 lutego)
02:45 CN PMI ustugi | pkt 53,5 54,7 53,9
09:55 DE PMI ustugi | pkt 57,0 - 57,0
10:00 EZ PMI ustugi | pkt 57,6 - 57,6
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -1,0 - 1,5
16:00 us ISM ustugi | pkt 56,5 - 56,0
WTOREK (6 lutego)

08:00 DE Zamoéwienia przemystowe Xl % m/m 0,7 - -0,4
09:00 CZ Produkcja przemystowa Xl % rir 3,7 - 8,5
SRODA (7 lutego)

PL Decyzja NBP % 1,5 1,5 - 1,5
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Xl % m/m -0,5 - 3,4
09:00 HU Produkcja przemystowa Xl % rir 5,1 - 3,4
CZWARTEK (8 lutego)
08:00 DE Eksport Xl % m/m -1,0 - 4,1
11:30 PL Aukcja obligacji -
14:30 UsS Liczba nowych bezrobotnych 3 lut tys. 232,0 - 230,0

Brak waznych wydarzen

PIATEK (9 lutego)

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, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$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
kontaktowac sie 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 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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