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B Stabilizacja kursu EURPLN na poziomie ok. 3,90

B Po publikacji Raportu o inflacji i wypowiedziach
cztonkéw RPP podtrzymujemy nasza opinie, ze
podwyzka stop nie nastapi w tym roku

B Dzis dane z amerykanskiego rynku pracy

Po znaczacym umocnieniu na srodowej sesji, m.in. w reakcji na
spadki dolara na rynkach miedzynarodowych oraz komunikat
Fed, ktory wspart rynki wschodzace, ztoty lekko tracit na
poczatku czwartkowej sesji. Po potudniu doszto do ponownego
umocnienia a kurs EURPLN zszedt ponizej poziomu 3,90. Pod
koniec sesji doszto do kolejnego lekkiego ostabienia, jednak
tylko tymczasowego i w godzinach wieczornych kurs powrdcit
ponizej 3,9. W ciagu sesji zaréwno kurs EURPLN jak i USDPLN
oscylowaty w dosy¢ waskich przedziatach i na koniec dnia ztoty
znalazt sie na poziomie 3,903 wobec euro i 2,996 wobec
dolara. Stabilizacji ztotego towarzyszyty rekordowe poziomy
indeksow gietdowych.

Na rynku obligacji po poczatkowym umocnieniu w reakcji na
spadek rentownosci na rynkach bazowych doszio do lekkiego
odreagowania. W efekcie rentownosci obligacji wrosty o kilka
punktéw bazowych. Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze
wg szacunkdéw resortu w styczniu inflacia wyniosta
najprawdopodobniej 1,7% r/r (0,5% m/m) wobec 1,4% r/r w
grudniu.

Opublikowany wczoraj Raport o inflacji byt raczej neutralny dla
rynku i potwierdzit naszg ocene, ze z podwyzkami stép
procentowych RPP nie bedzie sie spieszy¢. Rownoczesnie,
nalezy odnotowac, ze przedstawiony przez Rade bilans ryzyk
dla inflacji odpowiada nieformalnie restrykcyjnemu nastawieniu
polityki pienieznej, co oznacza ryzyko podwyzek stép w
przyszitosci, cho¢ podtrzymujemy naszg opinie, ze nie nastgpi
to w tym roku.

Woczoraj kilku cztonkéw RPP zabrato glos w sprawie dalszych
ruchow w polityce pienieznej w najblizszym okresie. Marian Noga
stwierdzit, ze mimo iz podchodzi ostroznie do projekcji to w duzej
mierze sie z nig zgadza i uwaza, ze RPP w nieodlegtym czasie
bedzie musiata zastanowi¢ sie nad zaciesnianiem polityki
pienieznej. Wedtug Haliny Wasilewskiej-Trenkner do podwyzki
powinno dojs¢ mozliwe szybko, ,by¢ moze w pierwszej potowie
tego roku”. W nieco bardziej gotebim tonie wypowiedziat sie
Stanistaw Owsiak, ktéry stwierdzit, Zze o podwyzce stép bedzie
mozna mysle¢ dopiero, gdy inflacja przekroczy 2,5% i grozitoby
jej wybicie ponad 3,5%, wiec jesli w ogodle potrzebna bytaby
podwyzka to dopiero pod koniec tego roku i wystarczytoby
wowczas 25-50 pb. Jan Czekaj stwierdzit wczoraj, ze presja
inflacyjna nie jest obecnie zbyt silna, ale silny wzrost gospodarczy
moze doprowadzi¢ do wzrostu presji popytowej, co moze

doprowadzi¢ do wzrostu napiec¢ inflacyjnych i moze pojawi¢ sie
potrzeba podjecia decyzji o zmianie parametréow polityki
pienieznej. Ogodlnie, wypowiedzi te potwierdzity znany wczesniej
rozktad gloséw w RPP, ktéry — jak wiemy — pozwolit na
utrzymanie stop bez zmian w ostatnich 11 miesigcach.

Opublikowany rano wskaznik PMI dla Polski wzrést minimalnie
z 53,5 do 53,8 i wskazat na silne tempo wzrostu w sektorze
przemystowym na poczatku roku, jednak jak zwykle indeks ten
nie miat wiekszego wptywu zachowanie graczy rynkowych.

Kurs EURUSD oscylowat na wczorajszej sesji w bardzo waskim
przedziale wahan. Indeks PMI dla strefy euro spadt w styczniu do
55,5 z 56,5 w poprzednim miesigcu. Opublikowane wczoraj dane
z rynku pracy w Stanach Zjednoczonych pokazaty spadek liczby
nowych bezrobotnych z 327 tys. do 307 tys. Indeks cen PCE
wzrést w grudniu o 0,1% m/m (2,2% r/r) po braku zmian w
listopadzie. Analitycy oczekiwali wzrostu o0 0,2% m/m. Indeks ISM
spadt w styczniu do 49,3 z 51,4, podczas gdy analitycy
spodziewali sie wzrostu do 51,9. Amerykanskie obligacje
skarbowe pozostaly na mocnych poziomach (rentownosci 10-
letnich Treasuries — 4,82%) wspierane przez $rodowy komunikat
Fed, nizsze od oczekiwan dane inflacyjne oraz nizszy wskaznik
ISM. Rentownosci 10-letnich Bundéw na koniec polskiej sesji
znalazly sie na poziomie 4,1%. W ciggu nocy, na amerykanskiej
sesji Treasuries nieco sie ostabity do ok. 4,84%.

Dzisiaj nastapi publikacja kluczowych danych z
amerykanskiego rynku pracy — o 14:30 poznamy dane o
zatrudnieniu poza rolnictwem w styczniu. Konsensus rynkowy
wskazuje na obnizenie sie liczby stworzonych miejsc pracy do
140 tys. ze 167 tys. w grudniu. Opublikowany w $rode raport
ADP, ktory moze sygnalizowa¢ na jakim poziomie uksztattujg
sie dane o zatrudnieniu poza sektorem rolniczym pokazat, ze
liczba stworzonych miejsc pracy w sektorze prywatnym poza
rolnictwem byta powyzej oczekiwan na poziomie 152 tys.
oczekiwanych 122 tys. Stopa bezrobocia szacowana jest na
poziomie 4,5%. O 16:00 poznamy dane o zamoéwieniach na
dobra trwate w USA za grudzien. Rynek prognozuje, ze
wielko$¢ ta wzrosta o 0,9% podobnie jak miesiac wczesniej.
Roéwniez o 16:00 swiatto dzienne ujrzy finalny indeks Michigan
za styczen. Oczekiwania rynku ksztattujg sie na poziomie 94,0
wobec 91,7 w styczniu.

Dzisiaj rano kurs EURUSD rozpoczat dzieh na poziomie 3,898,
a USDPLN 2,993, przy kursie EURUSD wzglednie stabilnym na
poziomie 1,301. Wczorajsze sesje na gietdach w USA i w Azji
przebiegty pod znakiem optymistycznych nastrojow, co moze
oznacza¢, ze nastawienie wobec rynkéw wschodzacych na
zakonczenie tygodnia bedzie dobre, sprzyjajac umocnieniu
walut w regionie i wzrostom na gietdzie.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs zlotego

EURUSD 17,3018 CADPLN 2,5408 3,06
USDPLN 2,9934 DKKPLN 0,5202 3,04 4
EURPLN 3,8964 NOKPLN 0,4762 302
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna
lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenc;ji
tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, papieréw wartosciowych i
towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej
publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki
Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



