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Aktywnos¢é w przemysle zaskoczyta na plus

Aktywnos¢ w przemysle zaskakuje na plus, polski PMI
najwyzej od lipca, amerykanski ISM od wrzesnia

EURPLN przejsciowo ponizej 4,33, EURUSD jeszcze w dot
Polski rynek stopy procentowej nadal stabilny
Dzisiaj raport ADP z amerykanskiego rynku pracy

Nieco lepsze od wstepnych szacunkéw finalne odczyty
indekséw PMI przemystu Niemiec oraz catej strefy euro
przestonity negatywny wydzwiek analogicznej publikacji dla
Chin, dzieki czemu od poczatku wtorkowej sesji na globalnym
rynku utrzymywat sie panowat catkiem dobry nastréj. Do
utrzymania popytu na ryzykowne aktywa przyczynity sie tez
dane z USA. ISM dla amerykanskiego przemystu zaskoczyt na
plus pierwszy raz od maja i w lutym wzrést do najwyzszego
poziomu od wrzesnia zblizajgc sie do neutralnej granicy 50 pkt.
Europejskie indeksy gietdowe rosty, co korzystnie wptywato na
waluty CEE i na dolara, a oczekiwania na dalsze dziatania EBC
wcigz umachniaty obligacje z peryferii strefy euro. Dobre dane o
aktywnosci z USA i pozytywne zamknigcie sesji na Wall Street
przetozytlo sie na mocne wzrosty na gietdach w Azji, i to
pomimo decyzji Moody’s o obnizeniu perspektywy ratingu dla
Chin do negatywnej.

Lutowy indeks PMI dla polskiego przemystu zaskoczyt na plus
rosngc po raz pierwszy od pazdziernika i osiggajgc 52,8 pkt,
najwyzszy poziom od lipca. Za tak znaczaca poprawg stato
przyspieszenie wzrostu nowych zaméwien oraz produkcji (w
obu przypadkach najszybszy wzrost od siedmiu miesiecy).
Zatrudnienie w dalszym ciggu rosto i byt to juz 31 miesigc z
rzedu poprawy na rynku pracy (najdiuzsza seria w historii).
Jednoczesnie badanie wcigz nie wskazuje na ryzyko
pojawienia sie presji inflacyjnej. Wczorajszy odczyt z Polski
(podobnie jak z Europy oraz z USA) wzmocnhity nasze
przekonanie, ze koniunktura w kraju i za granicg utrzyma sie w
najblizszych miesigcach na solidnym poziomie.

W(g Eurostatu stopa bezrobocia w Polsce wg metodologii BAEL
spadia w styczniu do 6,9%, najnizszego poziomu od
pazdziernika 2008 r. Liczba oséb bez pracy wyniosta 1,2 min i
obnizyta sie o ok. 200 tys. oséb w ciggu roku. Na podstawie
tych danych szacujemy, ze liczba oséb pracujacych wg BAEL
(po odsezonowaniu) wzrosta w styczniu o 2,3% r/r, najmocniej
od czterech lat. To kolejne bardzo optymistyczne informacje z
rynku pracy (po danych o zatrudnieniu w sektorze firm, ktére
réwniez wzrosto o 2,3% r/r w styczniu), kidre sugeruja, ze

polskie firmy nie tracg optymizmu na poczgtku 2016 roku, a
tempo wzrostu gospodarczego pozostaje wysokie.

Kurs EURUSD spadt wczoraj trzecig sesje z rzedu dzieki
kolejnym dobrym danym z USA. W rezultacie, w trakcie dnia
kurs osiggnat 1,083, najnizej od poczatku lutego. Na koniec
sesji odnotowano korekte do 1,086. Dzisiaj po potudniu
poznamy lutowy raport ADP z rynku pracy USA i wyglada na to,
ze odczyt ten bedzie kluczowy dla notowan EURUSD w trakcie
dnia. Mocny odczyt moze jeszcze bardziej umocni¢ dolara i
EURUSD magtby sie zblizy¢ do 1,08.

Kurs EURPLN znalazt sie wczoraj przejsciowo ponizej 4,33
m.in. dzieki pozytywnej niespodziance ze strony polskiego PMI,
ale na koniec dnia powrdcit powyzej tego poziomu. USDPLN
natomiast w dalszym ciggu wahat sie blisko 4,0. Spore wahania
odnotowano w przypadku forinta — EURHUF najpierw spadt
ponizej 308,5 z 309,5, a na koniec dnia odbit do ok. 310. Dobre
dane z USA majg pozytywny wplyw na globalny nastrdj i to
wiasnie dzieki popytowi na ryzykowne aktywa ztoty umacniat
sie w ostatnich tygodniach. Dzisiaj ponownie sygnaly z USA
bedg w centrum uwagi i ich wptyw na nastdj inwestorow
przesadzi o ruchach EURPLN.

Na krajowym rynku stopy procentowej znowu nie zaszly duze
zmiany i rentowno$ci/IRS  zakonczyly sesje  blisko
poniedziatkowego zamknigcia. Polski rynek ponownie nie
skorzystat z umocnienia peryferii strefy euro, a byt raczej pod
negatywnym wptywem ostabienia Bunddéw. Niemiecki 10-letni
benchmark stracit wczoraj wigcej niz jego polski odpowiednik i
spread miedzy nimi powrdcit w poblize 280 pb.

Prezydent Andrzej Duda powofal Adama Glapinskiego na
cztonka zarzgdu NBP. Byly cztonek RPP wymieniany jest jako
gtébwny kandydat na nastepce Marka Belki, ktory zakonczy
swojg kadencje w czerwcu.

Cztonek RPP Marek Chrzanowski powiedziat w wywiadzie dla
Rzeczpospolitej, ze deflacja w Polsce jest w duzym stopniu
importowana i RPP ma na nig znikomy wptyw. Jego zdaniem
zakonczenie okresu stabilizacji stop procentowych bytoby
niepozadane i korzysci z obnizki stép mogtyby sie okazacé
mniejsze niz koszty dla stabilnosci finansowej. Nie widzi tez
koniecznosci, aby RPP miata tagodzi¢ swojg polityke pieniezng
w reakcji na decyzje EBC. Konserwatywne dziatanie jest w
obecnej sytuacji najlepszym rozwigzaniem wg nowego czionka
RPP.
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.62 0
3x6 1.49 2
6x9 1.40 0
9x12 1.37 0
3x9 1.51 -2
6x12 1.41 -1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 92 0 2.80 -4
Francja 35 -1 0.36 0
Wegry 161 -3 3.13 -4
Hiszpania 106 -4 1.34 -8
Wiochy 138 -2 1.24 -8
Portugalia 283 -24 2.85 -2
Ilandia 68 1 0.74 0
Niemcy 23 0 - -

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

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

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

Bank Zachodni WBK

&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO?;WBK REALIZACJA v?iﬁ%’é?*
PIATEK (26 lutego)
14:30 us Drugi szacunek PKB IV kw. % kw./kw. 0,4 - 1,0 2,0
16:00 us Dochody osobiste | % m/m 0,4 - 0,5 0,3
16:00 us Wydatki konsumentéw | % m/m 0,3 - 0,5 0,1
16:00 uUsS Indeks Michigan 1] pkt 91,0 - 91,7 92,0
PONIEDZIALEK (29 lutego)
10:00 PL PKB IV kw. % rlr 3,9 3,9 3,9 S5
10:00 PL Spozycie indywidualne IV kw. % r/r 3,2 3,2 3,1 3,1
10:00 PL Inwestycje IV kw. % r/r 4,9 5,0 4,9 4,6
11:00 EZ Wstepny HICP 1] % r/r 0,0 - -0,2 0,3
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne 1] % rir 0,2 0,2 0,21 0,2
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw | % m/m 0,6 - -2,5 0,9
WTOREK (1 marca)
2:45 CN PMI — przemyst 1 pkt 48,4 - 48,0 48,4
9:00 PL PMI — przemyst 1 pkt 50,7 50,6 52,8 50,9
9:55 DE PMI — przemyst 1] pkt 50,2 - 50,5 52,3
10:00 EZ PMI — przemyst 1] pkt 51,0 - 51,2 52,3
16:00 us ISM — przemyst 1] pkt 48,5 - 49,5 48,2
SRODA (2 marca)
14:15 us Raport ADP 1] tys. 188 - 205
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (3 marca)
9:55 DE PMI — ustugi 1] pkt 55,1 - 55,0
10:00 EZ PMI — ustugi 1] pkt 53,0 - 53,6
11:00 PL Aukcja obligacji
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 272
16:00 us Zamoéwienia przemystowe | % m/m 2,0 - -2,9
16:00 us ISM — ustugi 1] pkt 53,0 - 53,5
PIATEK (4 marca)
9:00 cz PKB IV kw. % rir 3,9 - 4,7
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1] tys. 188 - 151
14:30 us Stopa bezrobocia 1] % 4,9 - 4,9

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 wprowadzajg w btad, 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 si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
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 spoétkg 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 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 kontaktowa¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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