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Sprzeda z detaliczna lepsza od oczekiwa n

Niezte dane z Niemiec, styczniowa inflacja w strefi
nie tak niska, jak oczekiwano

e euro

Krajowa sprzeda z detaliczna zaskoczyta na plus,
bezrobocie zgodne z oczekiwaniami

Lekka korekta na polskim rynku walutowym, EURUSD
mocno w doét po stowach przedstawiciela EBC

Krzywa IRS réwnolegle w dét, zmiany na rynku dtugu
nieco bardziej zr6 znicowane

Dzisiaj publikacja zimowych prognoz Komisji
Europejskiej, po potudniu wa zne dane z USA

Niemiecki indeks Ifo odnotowat nieoczekiwany wzrost w lutym,
a styczniowa inflacja w strefie byla nieznacznie wyzsza, niz na
to wskazywat wstepny odczyt. Ocena koniunktury przez firmy z
najwiekszej gospodarki Eurolandu poprawita sie juz czwarty
miesigc z rzedu i jest najbardziej optymistyczna od lipca 2011.
Odczyt ten nieco zniwelowat negatywne nastroje po wstepnych
PMI dla przemystu opublikowanych w zesztym tygodniu, ktore
pokazaty duzo mniej korzystny obraz. Styczniowa inflacja HICP
w strefie euro wyniosta w styczniu ostatecznie 0,8% r/r, a nie
0,7% r/r, jak na to wskazywaly pierwotne szacunki, co
zmniejszylo nieco obawy o wystgpienie deflacji. Mimo tych
pozytywnych odczytéw, wspolna waluta nie zdotata jednak
zyska¢ do dolara. W przeciwnym kierunku oddziatywat
komentarz przedstawiciela EBC. Ignazio Visco powiedzial, iz
bank centralny jest zdolny do obciecia stopy depozytowej
ponizej 0% w razie koniecznosci. Nastroje na gietdach byty
dos¢ optymistyczne — w Europie, USA, a takze dzisiaj rano w
Azji zanotowano wyrazne wzrosty gtéwnych indekséw
(amerykanski S&P zamknat sie tuz ponizej rekordowo
wysokiego poziomu).

W nocy witoski senat udzielit wotum zaufania nowemu rzgdowi
Matteo Renziego. Dzisiaj analogiczne gtosowanie odbedzie sie
w nizszej izbie parlamentu.

Kurs EURUSD zaczat rosngc jeszcze przed publikacjg indeksu
Ifo, a lepszy od oczekiwan odczyt pogtebit ten ruch i sprawit, ze
kurs osiggnat wskazywany przez nas op6r 1,377. W kolejnych
godzinach ses;ji euro bylo jednak pod presja, mimo danych o
wyzszej inflacji EURUSD osiggnat na koniec dnia prawie 1,37.

Presje na wspdlng walute wywieraly stowa przedstawiciela
EBC i fakt, ze rano nie udato sie przebi¢ 1,377. Dzi$ rano kurs
jest blisko 1,374. Niemiecki PKB za IV kw. okazat sie zgodny z
wstepnym szacunkiem, wiec wyglada na to, ze teraz rynek
bedzie wyczekiwat w spokojnej atmosferze na wazne dane z
USA. Wazne poziomy dla EURUSD w krétkim terminie to nadal
1,368 1,377.

Kursy EURPLN oraz USDPLN poruszaly sie od poczatku sesiji
w delikatnych trendach wzrostowych, pozostate waluty naszego
regionu byly stabilne. EURPLN dotart wczesniej w okolice dos¢
silnego wsparcia, na ok. 4,14 i na razie brakuje impulsu, ktory
mogtby zainicjowa¢ powazng probe przebicia tego poziomu. Na
koniec dnia zloty odrobit czes$¢ strat do euro, kurs spadt z 4,165
do ok. 4,155. W nocy na rynku nie zaszly duze zmiany i
naszym zdaniem stabilizacja utrzyma sie przynajmniej do
publikacji popotudniowych danych z USA. W przypadku kursu
EURPLN nadal obowigzuje przedziat wahan 4,14-4,185.

Na krajowym rynku stopy procentowej poniedziatek przyniést
kontynuacje spadkoéw IRS i rentownosci obligacji. Krzywa IRS
od 2 do 10 lat przesuneta sie w dot réwnolegle o 3 pb. Zmiany
rentownosci obligacji byty bardziej zr6znicowane — sektor 2 lat
pozostat dos¢ stabilny, diugi koniec obnizyt sie o 3 pb, podczas
gdy s$rodek zyskat 7 pb. Obroty byly juz nieco nizsze niz w
piatek. Stawki WIBOR nie ulegty wczoraj zmianie, stabilne byly
tez FRA. Uspokojenie sytuacji na Ukrainie moze spowodowag,
ze krajowy rynek stopy ponownie bedzie mocniej reagowat na
zmiany nastrojdow na rynkach bazowych. Rentownosci 10-
letnich Bundéw od konhca stycznia poruszajg sie w trendzie
bocznym i dzisiejsze dane z USA moga zainicjowa¢ ruch w
kierunku gornego (1,70%) lub dolnego (1,60%) ograniczenia
tego przedziatu. Wyrazniejsze zmiany moga mie¢ przetozenie
na sytuacje w kraju.

Wzrost sprzedazy detalicznej wynidst w styczniu 4,8% r/r i byt
szybszy od oczekiwan. Stopa bezrobocia wzrosta do 14,0%,
zgodnie z szacunkami Ministerstwa Pracy. Dane wskazujg na
kontynuacje ozywienia popytu konsumpcyjnego, wspieranego
poprawg sytuacji na rynku pracy. Spodziewamy sie utrzymania
tych pozytywnych tendencji w kolejnych miesigcach. Jak na
razie wcigz nie wida¢ jednak oznak presji inflacyjnej, o czym
Swiadczy chociazby ujemny deflator cen w handlu detalicznym.
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Rynek walutowy
Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 322 A - 426
EURUSD 13740 CADPLN 2.7354 320 L 424
USDPLN 3.0277 DKKPLN 05575 348 A L 420
EURPLN 4.1602 NOKPLN 05016
CHFPLN 3.4109 SEKPLN 0.4652 316 1 [ 420
JPYPLN* 29593  CZKPLN 0.522 3.14 1 418
GBPPLN 50463  HUFPLN* 13399 312 1 - 4.16
*za 100JPY/100HUF 3.10 1 - 414
3.08 1 - 412
Poprzednia sesja 24.02.2014 306 1 L 410
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Stawki WIBOR A 5 1oL
ermin % Dzienna zmiana % ) 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego
(pb) 290
O/IN 250 -7
TIN 251 -7 285 1
Sw 259 0
2W 2.60 1
™ 261 0 280 1
3M 271 0
6M 2.74 0 275 4
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Polska 79.4 2.72 80 4
Czechy 58.8 0 0.63 -1 60
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**|Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym na ko niec dnia

Zrédto: Reuters
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\?VZV‘\\I?\ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOIZBAZWBK REALIZACJA v?,:;?gg'g‘*
PIATEK (21 lutego )

16:00 us Sprzedaz domow min 4,70 - 4,62 4,87

PONIEDZIALEK (24 lutego )

10:00 PL Sprzedaz detaliczna | % rir 4,6 3,1 4,8 5,8

10:00 PL Stopa bezrobocia | % rir 14,0 14,0 14,0 13,4

10:00 DE Indeks Ifo 1 pkt 110,7 - 111,3 110,6

11:00 EZ HICP | % rlr 0,7 - 0,8 0,8

WTOREK (25 lutego )

8:00 DE PKB IV kw. % rir 1,3 - 11

15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Xl % m/m 0,6 - 0,88

16:00 us Indeks nastrojéw konsumentéw Il pkt 80,0 - 80,7
SRODA (26 lutego )

16:00 us Sprzedaz nowych domoéw | tys. 405 - 414

CZWARTEK (27 lutego )

14:30 us Zam©owienia na dobra trwatego uzytku | % m/m -1,0 - -4,2

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 333 - 336
PIATEK (28 lutego )

10:00 PL PKB IV kw. % rlr 2,7 2,7 1,9

10:00 PL Spo zycie indywidualne 1V kw. % rir 2,0 1,9 1,0

10:00 PL Naktady na srodki trwate IV kw. % rir 1,2 1,3 0,6

11:00 EZ Wstepny HICP 1] % rlr 0,7 - 0,8

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne 1] % r/r - - 0,5

14:30 us Drugi szacunek PKB IV kw. % 2,5 - 4,1

15:55 us Indeks Michigan I pkt 81,2 - 81,2

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow | % m/m 2,7 - -8,7

Zrodto: 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 wprowadzajg w biad, 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 sie do przesziosci 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 moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek 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 ktérakolwiek spétka 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 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., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




