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Obligacje ostabity sie przed aukcja

Stabilizacja nastroju na swiecie, rynek czeka na pigtkowe
dane z rynku pracy USA

EURPLN w tendencji spadkowej, EURUSD wyhamowuje
spadki

Polskie obligacje tracg w slad za dtugiem zagranicznym

Dzisiaj w kraju aukcja obligacji, za granicg kolejne dane z
USA

Po dos¢ pozytywnym poczatku tygodnia srodowa sesja stata
pod znakiem stabilizacji i uspokojenia nastrojow. Przyczynity
sie do tego w pewnym stopniu lutowe dane z rynku pracy USA,
ktéore miaty niejednoznaczny wydzwigk. Z jednej strony,
miesieczny przyrost nowych miejsc pracy byt znacznie wiekszy
od prognoz i pokazat lekkg poprawe po styczniowym
zatamaniu, co mogto rozbudzi¢ oczekiwania przed jutrzejszg
publikacja danych rzadowych. Z drugiej jednak strony, odczyt
za poprzedni miesigc zostat zrewidowany w dot, co ograniczato
wplyw wczorajszego odczytu na globalny nastréj. Indeksy
gieldowe wyhamowaty wzrosty, a na europejskim rynku dtugu
odnotowano wyrazng realizacje zyskéw po ostatnim
umocnieniu. Na gieldach w USA i w Azji sesje zakonczyty sie
jednak wzrostami, w czym nie przeszkodzit spadek indeksu
PMI dla sektora ustug w Chinach.

W opublikowanej wczoraj wieczorem Bezowej Ksiedze Fed
znalazty sie sygnaty malejgcego optymizmu nt perspektyw
amerykanskiej gospodarki. W 7 na 12 dystryktéw okre$lono
wzrost gospodarczy jako umiarkowany lub niewielki. Oceny
tempa wzrostu wynagrodzen byly bardzo zréznicowane, w
zaleznosci od regionu (pomiedzy silnym wzrostem a jego
brakiem). W dokumencie wspomniano tez o ryzykach
wynikajgcych z obaw o gospodarke chifskg. Publikacja nie
wplyneta jednak zasadniczo na rynki finansowe.

Kurs EURUSD kontynuowat wczoraj trend spadkowy. W trakcie
dnia przebit tymczasowo i nieznacznie wtorkowe minimum na
1,083, a pod koniec polskiej sesji byt blisko tego poziomu. Dzi$
po potudniu poznamy kolejne dane z USA, ale wydaje nam sig,
ze perspektywa jutrzejszego miesiecznego odczytu z rynku
pracy moze sprawi¢, ze reakcja inwestorow na dzisiejsze
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publikacje bedzie ograniczona. Dolar zyskat juz w tym tygodniu
dos¢ wyraznie, co tez moze schtadzac¢ potencjat do dalszego
spadku.

Kurs EURPLN osiggnagt wczoraj w trakcie dnia nowe lokalne
minimum na 4,32, ale podobnie jak gietldy wyhamowaty trend
wzrostowy, tak tez impuls aprecjacyjny ztotego zatrzymat sie
(na koniec dnia kurs odbit do 4,33). Ztoty pozytywnie wyrézniat
sie na tle walut regionu — forint lekko stracit do euro, a rubel
ostabit sie do dolara (wskutek spadku ceny ropy). Wczorajsze
zatrzymanie trendu spadkowego kursu EURPLN nie zmienia
naszej oceny sytuacji — przebicie 4,36 powinno wg nas
korzystnie wptywa¢ na zlotego w najblizszym czasie, ale
potencjat do aprecjacji moze by¢ ograniczony przez
niepewno$¢ zwigzang z czynnikami  krajowymi (w
szczegolnosci ustawg o kredytach CHF). W krétkim terminie w
dalszym ciggu istotne pozostang tez globalne nastroje. Dzi$§
rano kurs ponownie jest blisko 4,32.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywe rentownosci oraz
IRS wystromity sie pod wptywem do$¢ znacznego ostabienia na
Srodku i dtugim konhcu. Impuls przyszedt z zagranicy, gdzie na
peryferiach i rynkach bazowych odnotowano wyrazng realizacje
zyskéw po ostatnim umocnieniu. Dodatkowo, presje na diugi
koniec polskiej krzywej wywieraé mogta perspektywa
dzisiejszej aukcji. We wtorek Ministerstwo Finansow
potwierdzito, ze dzi$ zaoferuje OK1018 oraz DS0726 za taczng
kwote 4-7 mid zt. Ostatnie aukcje byty dos¢ udane i obecna
sytuacja rynkowa powinna sprzyja¢ popytowi takze dzisiaj.
Wicepremier i minister rozwoju, Mateusz Morawiecki,
powiedziat wczoraj, ze w 2016 i 2017 r. deficyt sektora
finanséw publicznych pozostanie ponizej 3% PKB. Odnoszac
sie do kursu ziotego, powiedziat, ze pozostanie on stabilny,
bowiem ,percepcja Polski wsrod inwestorow jest catkiem
dobra”.

Wedtug Gazety Gietdy Parkiet Komisja Europejska prowadzi
postepowanie wyjasniajgce w sprawie podatku bankowego w
Polsce i moze wszcza¢ postepowanie w sprawie niezgodnosci
ustawy z przepisami unijnymi. Zastrzezenia budzi konstrukcja
podatku i to czy nie zaburza ona konkurencji na rynku.
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Rynek walutowy
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Obligacje na rynku miedzybankowym
—— , . — 2015 | 2016

Obligacja 3 Zmiana Ostatnia . Srednia

: % . Papier
(termin) (pb) aukcja .

PS0418 (2L) 1.43 0 04.02.2016 OK1018  1.665 Rentownosci obligacji skabowych

PS0421 (5L) 2.23 4 18.02.2016 PS0421 2219 M 3.50

DS0726 (10L) 2.99 5  04.02.2016 DS0726  3.168 l W2v.143 Esy223 H10v 2.99 i

Kurs ztotego

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.562 2 0.78 2 -0.18 0
2L 1.52 2 0.91 3 -0.20 1
3L 1.57 2 1.03 4 -0.16 1
4L 1.68 3 1.15 4 -0.09 2
5L 1.79 3 1.26 5 0.01 2
8L 2.08 5 1.55 5 0.38 5
10L 2.23 5 1.70 5 0.60 6
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.47 -2

TIN 1.47 -2

SW 1.51 0

2W 1.54 0

™ 1.56 0

3M 1.68 0

6M 1.74 0

9M 1.75 0

1Y 1.76 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.64 2
3x6 1.50 1
6x9 1.45 5
9x12 1.42 5
3x9 1.57 6
6x12 1.46 5

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb)
Polska 92 1 2.74 -6
Francja 36 1 0.36 0
Wegry 162 1 3.1 0
Hiszpania 105 -1 1.36 2
Wiochy 136 -2 1.25 2
Portugalia 271 -12 2.82 -4
Irlandia 68 0 0.72 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
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO?;WBK REALIZACJA ﬁf\TR?E'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 uUsS Raport ADP 1 tys. 188 - 214 193
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. 270 - 272
16:00 us Zamoéwienia przemystowe | % m/m 2,1 - -2,9
16:00 us ISM — ustugi I pkt 53,1 - 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 wylgcznie 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 informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci 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 spétkg 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 informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowaé sie 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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