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Mocny spadek eksportu w Chinach

Korekta optymizmu mimo nieztych danych z USA i
Niemiec, stabe dane z Chin i Japonii

EURPLN nadal w trendzie bocznym powyzej lokalnego
dotka, niewielkie zmiany EURUSD

Polskie rentownosci i IRS w dét na poczatku tygodnia
Dzis dane z Wegier i strefy euro

Na poczatku tygodnia najwigksze zmiany na globalnym rynku
zaszty w przypadku cen akcji, surowcow i obligacji, podczas gdy
na rynku walutowym nie odnotowano zbyt duzych zmian. Mimo
zaskakujgco dobrych pigtkowych danych z rynku pracy USA i
lepszych od prognoz poniedziatkowych porannych danych z
Niemiec indeksy gietdowe w Europie zanotowaty spadki. Mialo
to korzystny wptyw na dtug panstw strefy euro, ktéry zyskiwat
catkiem wyraznie mimo ostatnich spekulacji méwigcych o tym,
ze sami czionkowie Rady EBC widzg ryzyko rozczarowania
inwestorow swojg najblizszg decyzjg (rentownos¢ niemieckiej
10-latki tymczasowo osiggneta poziom 0,22%, konczac sesje
blisko 0,20%). Cena ropy Brent wzrosta wczoraj o ok. 3% do
ok. 40%, najwyzszego poziomu od potowy grudnia. Tymczasem
wahania na rynku walutowym byly w poniedziatek dosé
ograniczone.

Dane z Chin o eksporcie i imporcie mocno rozczarowaly i
negatywnie przefozyly sie na nastroje inwestorow na
azjatyckich gietdach. Eksport Chin spadt w lutym o 20,6% r/r
(po spadku o prawie 7% r/r miesiac wczesniej i oczekiwaniach
rynkowych na poziomie -11,3% r/r). Import Chin rowniez spadt
(0 8% rir), cho¢ skala tego spadku okazata sie mniejsza niz
sgdzono (oczekiwania rynkowe: -12% r/r). Stabe dane
opublikowano réwniez z Japonii — ostatecznie w IV kw. 2015 r.
PKB spadt o 1,1% w ujeciu zanualizowanym kw/kw. W efekcie
publikacji tych danych sesja gietdowa w Azji zakonczyta sie
spadkiem wiekszosci indeksow. Pomimo stabych danych z
Chin nastroje w Europie nie powinny ulec znaczgcemu
pogorszeniu ze wzgledu na dobre dane =z sektora
przemystowego Niemiec. W styczniu produkcja przemystowa w
tym kraju wzrosta o 3,3% m/m (mocniej niz oczekiwania
rynkowe na poziomie 0,5% m/m).

Kurs EURUSD oscylowat wczoraj od poczatku sesji w poblizu
1,095, dynamika zmian byta niewielka, notowania przebiegaty
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wyraznie ponizej maksimum oraz powyzej minimum z pigtkowej
sesji. Dzi$ poznamy wazne dane o PKB za IV kw. dla Niemiec i
strefy euro. Odczyty te nie powinny sie jednak istotnie rézni¢ od
wstepnych szacunkéw i nie spodziewamy sie, aby miaty duzy
wptyw na EURUSD. Dzi$ na otwarciu kurs oscyluje nieco
powyzej 1,10. Sgdzimy, ze EURUSD pozostanie zapewne w
do$¢ szerokim pasmie 1,08-1,11 w oczekiwaniu na czwartkowg
decyzje EBC.

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj blisko 4,325, a kurs USDPLN
oscylowat w poblizu 3,94-3,95. W przypadku innych walut CEE,
forint do$¢ wyraznie stracit do euro — EURHUF odbit powyzej
310 z 308 — a rubel dtugo byt stabilny do dolara blisko 72 (cho¢
pod koniec sesji zyskat nieco wyrazniej dzieki catkiem wyraznemu
odbiciu ceny ropy Brent). Wczorajsza sesja byta czwartg z rzedu
kiedy EURPLN wahat sie nieco powyzej lokalnego minimum z
zesztego tygodnia na prawie 4,31 i w naszej ocenie stan ten
moze sie utrzymad tez dzis i jutro w oczekiwaniu na czwartkowg
decyzje EBC. W ostatnich tygodniach krajowa waluta zyskiwata
w nadziei na istotne poluzowanie polityki pienieznej w strefie
euro dlatego sama decyzja moze wywotaé realizacje zyskow
jesli nie bedzie duzej niespodzianki na plus.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci
obnizyty sie o 2-3 pb w slad z umacniajgcymi sie obligacjami z
peryferii i rynkdw bazowych strefy euro. Mocniej zyskat dtugi
koniec krzywych, co przyczynito sie do dalszego stopniowego
wyptaszczania krzywych. Sadzimy, ze zmiany na rynkach
zagranicznych bedg tez dzi$ kluczowe dla polskiego dtugu i
IRS. Wczorajsza sesja pokazala, ze zesztotygodniowe
anonimowe doniesienia z EBC nie zdotaty zupetnie schtodzi¢
nadziei na dalsze poluzowanie polityki pienieznej w strefie euro
w tym tygodniu, wiec nie spodziewamy sie, aby rentownosci i
IRS zanotowaly istotne odbicie w oczekiwaniu na czwartkowg
decyzje EBC.

Woczoraj po potudniu agencja Reuters podata, ze biuro prasowe
Ministerstwa Finanséw poinformowato, ze minister Szatamacha
podpisat juz wniosek o dymisje wiceministra Raczkowskiego. W
zesztym tygodniu Konrad Raczkowski powiedziat, ze w tym roku
upadnie w Polsce kilka matych bankéw i sadzimy, ze jego
dymisja ma zwigzek wtasnie z tg wypowiedzig.
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PROGNOZA

‘fvz@i KRAJ WSKAZNIK OKRES ek mowak  FEALZACHA v(aiTR"FI)Ns'I‘c":\*
PIATEK (4 marca)
9:00 Ccz PKB IV kw. % rir 3,9 - 4,0 4,7
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1] tys. 195 - 242 172
14:30 us Stopa bezrobocia 1] % 4,9 - 4,9 4,9
PONIEDZIALEK (7 marca)
8:00 DE Zamowienia w przemysle | % m/m -0,3 - -0,1 -0,2
WTOREK (8 marca)
8:00 DE Produkcja przemystowa | % m/m 0,5 - 33 -0,3
9:00 HU CPI I % rir 0,5 - 0,9
9:00 HU PKB IV kw. % rir 3.2 - 2,4
11:00 EZ PKB IV kw. % rir 15 - 1,6
SRODA (9 marca)
9:00 Ccz CPI 1] % r/r 0,5 - 0,6
CZWARTEK (10 marca)
8:00 DE Eksport | % m/m 0,9 - -1,6
13:45 EZ Decyzja EBC — gtéwna stopa % 0,05 0,05 0,05
13:45 EZ Decyzja EBC — stopa depozytowa % -0,40 -0,40 -0,30
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 278
PIATEK (11 marca)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,25 1,50

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 informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacii oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci 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 mogg 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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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¢ 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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