CODZIENNIK

20 lutego 2017

Zloty traci mimo dobry danych

Niejednoznaczne zmiany na rynku na koniec tygodnia
Dane z kraju znacznie powyzej prognoz

Ztoty dalej traci do euro i dolara, EURUSD lekko w dot
Polskie IRS i rentownosci bez zmian

Dzisiaj dzien wolny od handlu w USA, spotkanie
Eurogrupy, w kraju aukcja bonéw skarbowych

Na koniec tygodnia nie poznalismy Zzadnych waznych danych
ze Swiata i staby nastr6j dominowat w trakcie pigtkowej sesji. Na
europejskich gietdach inwestorzy zdecydowali sie na realizacje
zyskow z wezesniejszych wzrostéw. Pod presjg byt takze diug z
peryferii strefy euro, podczas gdy na rynkach bazowych koniec
tygodnia przynidst spadek rentownosci. Indeksy gietdowy w
USA osiggnety na koniec minionego tygodnia nowe historyczne
maksima. Pozytywne nastroje przetozyly sie réwniez na
umochienie wigkszosci indekséw gietdowych w Azji.

Krajowe dane nt. aktywnosci gospodarczej za styczeh okazaty
sie bardzo dobre. Wzrost produkcji przemystowej przyspieszyt
do 9% r/r, produkcji budowlanej do 2,1% r/r, a sprzedazy
detalicznej w cenach statych do 9,6% r/r. Wszystkie odczyty
byly lepsze od prognoz. O ile poprawa dynamiki to w czesci byt
efekt dni roboczych (az dwa wiecej niz przed rokiem), to jednak
niespodzianka byta na tyle duza, ze sugeruje naszym zdaniem,
iz ozywienie gospodarki na poczatku tego roku jest mocniejsze
niz sadzilismy do tej pory. Co wazne, dane wskazujg, ze
poprawa nastepuje jednoczesnie w trzech gtéwnych
sktadowych popytu: konsumpcji (mocna sprzedaz detaliczna),
inwestycjach (budowlanka) i eksporcie (produkcja w przemysle).
Jednoczesnie, rosnie presja kosztowa na firmy, czego
odzwierciedleniem jest wzrost dynamiki PPl powyzej 4% r/r.
Pigtkowe dane sprzyjajg naszym zdaniem rozbudzeniu
spekulacji nt. podwyzek stép NBP w Polsce, w zwigzku z czym
sg negatywne dla krétkiego konca krzywej rentownosci.

Kurs EURUSD nie kontynuowat w pigtek ruchu wzrostowego i
w trakcie sesji dolar zyskiwat do euro. Wspdinej walucie mogty
cigzy¢ wyniki sondazy poparcia dla poszczegdlnych partii we
Francji, ktére pokazaty znaczne poparcie dla liderki Frontu
Narodowego Marine Le Pen. W efekcie, na koniec dnia kurs byt
blisko 1,063. Dzi$ na otwarciu dnia EURUSD znajduje sie nieco
ponizej pigtkowego zamknigcia. Sytuacja polityczna w Europie
moze cigzy¢ wspodlnej walucie na otwarciu tygodnia.

Kurs EURPLN wzrdst w pigtek trzecig sesje z rzedu i to nawet
pomimo znacznie lepszych od oczekiwan danych z krajowej
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gospodarki. Pisalismy w zeszlym tygodniu, ze wahania EURPLN
zawezajg sie, co oznacza, ze wkrétce moze nastgpic silniejszy
ruch i ztoty ostabit sie do ponad 4,33 za euro i ok. 4,07 za dolara,
do czego przyczynit sie staby nastrdj na Swiecie oraz w regionie
CEE. Wzrost EURPLN zbiegt sie w czasie z wyraznym ruchem
w gore USDRUB oraz EURHUF. Impulsem do tak duzych
zmian mogt byé sygnat z rynku rosyjskiego. Tamtejszy minister
gospodarki powiedziat, ze poruszyt kwestie mocnego rubla z
prezydentem Putinem. Jeszcze w 2016 przedstawiciele rzadu
sugerowali, ze rubel staje sie zbyt silny i cigzy rosyjskiej
gospodarce i teraz rynek odebrat stowa ministra jako prébe
stownej interwenciji.

Na krajowym rynku stopy procentowej koniec tygodnia nie
przyniost zadnych istotnych zmian. Lepsze od oczekiwan dane
z kraju wywarly pewng presje na krétkoterminowy diug, ale ruch
w gore 2-letniej rentownosci nie przekroczyt 2 pb, a stawki FRA
na koniec dnia byly blisko czwartkowego zamkniecia. Krajowy
diugu nie skorzystat ze znacznego umocnienia zanotowanego
na rynkach bazowych, ale opart sie przecenie jaka dotkneta
obligacje z peryferii strefy euro. Ministerstwo Finansow
zaoferuje dzi$ bony skarbowe 27-tyg. o wartosci 0,5-1,5 mid zt.

W tym tygodniu w kalendarzu mamy bardzo niewiele krajowych
publikacji, w zwigzku z czym inwestorzy skupig sie na
wydarzeniach za granicg, w tym publikacjach lutowych
wskaznikéw koniunktury dla strefy euro (wstepne PMI, Ifo). Te
wskazniki powinny naszym zdaniem potwierdzaé pozytywne
perspektywy wzrostu gospodarczego w Europie. Kluczowym
wydarzeniem bedzie zapewne publikacja minutes FOMC, w
ktérych inwestorzy bedg sie starali odszuka¢ wskazowki nt
podwyzek stép przez Fed, o ktdérych wspominata prezes Janet
Yellen w swoim niedawnym wystgpieniu. Bardziej jastrzebi ton
sprawozdania z posiedzenia Fed moégtby spowodowaé presje
na rentownosci dtugu na rynkach bazowych, przyczyniajgc sie
tez do ostabienia polskich obligacji. Na poczatku tygodnia
uwaga bedzie skierowana na kryzys w Grecji, w zwigzku ze
spotkaniem Eurogrupy poswieconym m.in. tej sprawie. Wg
nieoficjalnych informacji Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
ma uczestniczy¢ w programie pomocowym dla Grecji i moze
przekaza¢ do 5 mld € na trzeci pakiet ratunkowy dla tego kraju.
Ewentualny brak postepu w rozmowach jak wyj$¢ z impasu
moze mie¢ negatywny wplyw na nastroje, przyczyniajac sie do
wzrostu awersji do ryzyka i ostabienia ztotego.
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& Grupa Santander

Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3286 CZKPLN 0.1602
USDPLN 4.0747 HUFPLN* 1.4051
EURUSD 1.0623 RUBPLN 0.0701
CHFPLN 4.0642 NOKPLN 0.4886
GBPPLN 5.0648 DKKPLN 0.5823
USDCNY 6.8750 SEKPLN 04577

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 17/02/2017

zamkn.

max otwarcie

EURPLN 4305 4.323 4312 4.319 43314

USDPLN 4.042 4.075 4.074 4.054 4.0693

EURUSD 1.058 1.068  1.058 1.065 -
Rynek stopy procentowej 17/02/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

&Zﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v?f\TR?E'é?*
PIATEK (17 lutego)
14:00 PL Produkcja przemystowa | % rlr 8,1 8,0 9,0 2,3
14:00 PL Produkcja budowlana | % rir -1,7 -1,9 2,1 -8,0
14:00 PL Sprzedaz detaliczna w cenach stalych | % rir 7,2 6,4 9,6 6,1
14:00 PL PPI | % rir 3,7 33 4,1 3.2
PONIEDZIALEK (20 lutego)
us Dzien wolny

16:00 EZ Wskaznik ufnosci konsumentéw 1] pkt -4,8 - -4,9

WTOREK (21 lutego)
9:30 DE Wstepny PMI 1] pkt 56,2 - 56,4
10:00 EZ Wstepny PMI 1] pkt 55,0 - 55,2

SRODA (22 lutego)
10:00 DE Ifo 1] pkt 109,7 - 109,8
11:00 EZ CPI | % rir 1,8 - 1,8
16:00 us Sprzedaz istniejgcych domow | % m/m 11 - -2,8
20:00 us Minutes FOMC I

CZWARTEK (23 lutego)
8:00 DE PKB IV kw. % rir 1,2 - 1,5
10:00 PL Stopa bezrobocia rejestrowanego | % 8,7 8,6 8,3
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tydz. tys. - - 239
PIATEK (24 lutego)

16:00 us Sprzedaz nowych domoéw | % m/m 7,3 - -10,4
16:00 us Indeks Michigan 1] pkt 96,0 - 98,5

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 transakgcji 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 publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszio$ci nie stanowig gwarancji przyszitych 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 informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, 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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