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RPP utrzyma polityk e pieni ezng bez zmian

Poprawa nastrojow na rynkach w wyniku zmniejszenia
obaw o eskalacj e konfliktu na Ukrainie

Zioty i inne waluty z naszego regionu odrabiaj
euro chwilowo mocniejsze do dolara

a straty,

Spadek ryzyka militarnej interwencji na Ukrainie wsp iera
polskie obligacje i pcha IRS w dot

Dzis$ decyzja RPP, indeksy aktywno $ci w ustugach i raport
ADP z ameryka nskiego rynku pracy

Po gwattownym zatamaniu nastrojéw na rynku w poniedziatek,
wtorkowa sesja przyniosta réwnie wyrazne odreagowanie. Tak
jak w ostatnich dniach, tak i tym razem kluczowe dla notowan
byly wiesci w sprawie sytuacji na Ukrainie i po raz pierwszy
okazaly sie one by¢ umiarkowanie pozytywne. Whbrew
poniedziatkowym zapowiedziom (ktére zostaly zresztg jeszcze
wieczorem zdementowane), rosyjska flota nie zaatakowata nad
ranem oddziatéw ukrainskich. Poza tym, prezydent Putin
powiedziat w trakcie konferencji prasowej, ze wejscie rosyjskiej
armii na Ukraine byloby ostatecznoscig. Chociaz podkreslit
jednoczesnie, iz Rosja nie rezygnuje z wykorzystania wszelkich
mozliwych sposobdw na rozwigzanie sytuacji na Ukrainie, to
oddalenie ryzyka interwencji militarnej w najblizszej przysztosci
zostalo bardzo pozytywnie odebrane przez inwestorow.
Tymczasem USA oglosily, ze sg gotowe zaoferowaé Ukrainie
odpowiednie wsparcie finansowe. W efekcie poprawy nastrojow
na rynku zyskaty ryzykowne aktywa.

Kurs EURUSD rost delikatnie przez wiekszg czes$é¢ dnia.
Wspdlna waluta korzystala z wyraznego odreagowania na
globalnym rynku, kurs osiagnat wczoraj 1,378. Pod koniec
krajowej sesji euro wytracito jednak potowe umocnienia, widac,
ze perspektywa jutrzejszej decyzji EBC i publikacja pigtkowych
danych z rynku pracy USA ogranicza potencjat do trwalszych i
wyrazniejszych ruchéw. W nocy na rynku nie zaszty znaczne
zmiany i na dzisiejszym otwarciu EURUSD waha sie blisko
1,373. Obawy o sytuacje na Ukrainie ostabty w ostatnich
godzinach, wiekszg uwaga moga dzi§ wiec inwestorzy
przyktada¢ do publikowanych danych. Szczegdlnie istotny
moze okazaé sie popotudniowy odczyt z amerykanskiego rynku
pracy (raport ADP). Jednoczesnie, przed jutrzejsza decyzjgq
EBC duze ruchy sg wg nas mato prawdopodobne.

Kursy EURPLN, USDPLN, EURHUF, EURRON oraz USDRUB
odnotowaty wczoraj spadki. Zmniejszenie napiecia w regionie
miat zauwazalny korzystny wptyw na notowania walut CEE.
Ztoty umocnit sie w trakcie dnia do 4,18 za euro i 3,03 za
dolara, podczas gdy na koniec dnia odnotowano lekkg korekte.
Dzi$ rano EURPLN jest blisko 4,19; kurs nie pokonat wiec
wskazywanego przez nas wczoraj wsparcia na 4,18. Nie
spodziewamy sie, aby retoryka RPP miala istotny wplyw na
zlotego, wazniejsze beda globalne nastroje. Uwazamy, iz mimo
ostatniego uspokojenia sytuacji na Ukrainie, za wczesnie jest
moéwi¢ o trwalej poprawie (podobnie jak na innych rynkach
wschodzacych) i dlatego sadzimy, ze potencjat do
wyrazniejszego umochienia ztotego jest w krétkim terminie
ograniczony.

Na krajowym rynku stopy procentowej, w reakcji na
zmniejszenie obaw o eskalacje konfliktu na Ukrainie, nastapit
spadek rentownosci i stawek IRS. IRS dla 5 oraz 10 lat spadty
o0 ok. 5 pb, podczas gdy krotki koniec pozostat stabilny. W
przypadku obligacji krzywa od 2 do 5 lat przesuneta sie w dét o
5-9 pb, a dlugi koniec zyskat 5 pb. Na rynku pienieznym
niewiele sie dziato. Stawki WIBOR od 1 do 12 miesiecy
pozostaly stabilne, w przypadku FRA nie zaszly duze zmiany.
Zgodnie z oczekiwaniami Ministerstwo Finanséw zawezito
wczoraj przedziat planowanej oferty obligacji na czwartkowej
aukcji do 2,5-5,5 mid zt. Dzisiaj uwaga inwestoréw skoncentruje
sie na posiedzeniu RPP. Inwestorzy beda czekali na komunikat
Rady (powszechnie oczekuje sie, ze Rada utrzyma stopy na
niezmienionym poziomie), w ktdrym znajda sie informacje o
nowej projekcji inflacji CPl i PKB. W pierwszej czesci sesji
mozemy zobaczy¢ dalsze spadki wzdtuz krzywych w wyniku
kontynuacji pozytywnych nastrojéw na rynkach globalnych.

Dzi$ RPP ogtosi decyzje ws. stop procentowych. Chociaz nie
spodziewamy sie zmian parametrow polityki pienieznej, to
marcowe posiedzenie RPP bedzie ciekawsze niz w ostatnich
miesigcach, poniewaz Rada bedzie miata do dyspozycji nowe
projekcje CPI i PKB. Naszym zdaniem mogg one pokazac
wyraznie wyzsza $ciezke wzrostu gospodarczego w tym roku i
inflacje, ktéra w krotkim horyzoncie moze by¢ ponizej, ale w
dtuzszym powyzej poprzednich prognoz. Uwazamy, ze RPP nie
wydtuzy obecnego forward guidance, ale tez na razie nie
bedzie sygnalizowaé zblizajacego sie terminu podwyzek stop.
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\?vzvﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOIZBAZWBK REALIZACJA veﬂ%glé*

PIATEK (28 lutego )
10:00 PL PKB IV kw. % rir 2,7 2,7 2,7 1,9
10:00 PL Spozycie indywidualne 1V kw. % rir 2,0 1,9 2,1 1,0
10:00 PL Naktady na srodki trwate 1V kw. % rir 1,2 1,3 1,3 0,6
11:00 EZ Wstepny HICP 1l % r/r 0,7 - 0,8 0,8
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne 1l % rir - - 0,6 0,5
14:30 us Drugi szacunek PKB 1V kw. % 25 - 2,4 4,1
15:55 us Indeks Michigan 1l pkt 81,2 - 81,6 81,2
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow | % m/m 1,9 - 0,1 -5,8

PONIEDZIALEK (3 marca)

2:45 CN PMI — przemyst 1l pkt 48,5 - 48,5 49,5
9:00 PL PMI — przemyst Il pkt 54,8 54,4 55,9 55,4
9:53 DE PMI — przemyst 1l pkt 54,7 - 54,8 56,5
9:58 EZ PMI — przemyst 1l pkt 53,0 - 53,2 54,0
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 0,2 - 0,3 0,0
14:30 us Wydatki konsumentow | % m/m 0,1 - 0,4 0,1
16:00 us ISM — przemyst Il pkt 52,0 - 53,2 51,3

WTOREK (4 marca)

Brak publikacji waznych danych
SRODA (5 marca)
PL Decyzja RPP % 2,50 2,50 2,50
9:00 HU PKB IV kw. % rir 2,7 - 1,7
9:53 DE PMI — ustugi Il pkt 55,4 - 53,1
9:58 EZ PMI — ustugi Il pkt 51,7 - 51,6
11:00 EZ PKB IV kw. % rir 0,5 - -0,3
14:15 us Raport ADP Il tys. 155 - 175
16:00 us ISM — ustugi Il pkt 53,5 - 54,0
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (6 marca)

9:00 Ccz PKB IV kw. % rir 0,8 - -1,2
11:00 PL Aukcja obligacji OK0716/WZ0119 o warto  $ci 2,5-5,5 mld zt
12:00 DE Zamoéwienia przemystowe | % m/m 1,0 - -0,5
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,25 - 0,25
14:30 us Zamowienia przemystowe | % m/m -0,5 - -1,5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 335 - 348

PIATEK (7 marca)
12:00 DE Produkcja przemystowa | % m/m 0,6 - -0,6
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Il tys. 150 - 113
14:30 us Stopa bezrobocia I % 6,6 - 6,6

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie 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
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zalezne oraz ktdrykolwiek 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 mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek 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.
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