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Znaczaca nadwyzka w budzecie po styczniu

Niska ptynnos¢ na rynkach finansowych ze wzgledu na
swieto w USA

W Polsce znaczaca nadwyzka budzetowa po styczniu,
wynikiem bardzo dobrej realizacji dochodéw

Sura z RPP: stopy powinny pozosta¢ stabilne w tym roku

Ztoty lekko mocniejszy do euro i stabszy do dolara,
EURUSD w dot

Krajowy dtug bez wiekszych zmian
Dzisiaj wstepne odczyty PMI w strefie euro

Sytuacja na rynkach finansowych w Europie nie ulegta
znaczacym zmianom na poczatku tygodnia. Aktywnosc
inwestorow byta niska ze wzgledu na fakt, ze rynki w USA byly
wczoraj zamknigte. Brak istotnych publikacji danych makro
skierowato uwage inwestorow w kierunku czynnikéw
politycznych. Wzrost poparcia dla Marine Le Pen w
przedwyborczych sondazach we Francji oraz rezygnacja
bytego premiera Wioch Matteo Renzi ze stanowiska sekretarza
generalnego rzadzacej centrolewicowej Partii Demokratycznej
cigzytlo nieco nastrojom inwestoréow i kierowato kapitat w
kierunku bezpiecznych aktywow, gtdwnie niemieckiego dtugu.
Na wartosci zyskiwat takze diug Grecji, co wigzalo sie z
potwierdzeniem wczesniejszych doniesieh prasowych, ze
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy wezmie udziat w trzeciej
transzy wsparcia dla Grecji. Spotkanie Eurogrupy nie
przyniosto wiekszych rozstrzygnie¢. Eksperci, reprezentujacy
wierzycieli majg wréci¢ do Aten i wspdlnie z rzgdem pracowac

nad zakohczeniem drugiego przegladu realizacji pakietu
pomocowego.
Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze po styczniu

nadwyzka budzetu w Polsce wyniosta ok. 6,75 mid zt i byt to
najlepszy wynik jaki osiggnieto w styczniu do tej pory. Dochody
budzetowe wyniosty prawie 37 mid zt i stanowity 11,4% planu
na ten rok, podczas gdy wydatki budzetowe uksztaltowaty sie
na poziomie 30,2 mld z, tj. prawie 8% planu. W poréwnaniu do
stycznia 2016 r. wzrost dochodéw odnotowano we wszystkich
kategoriach, przy czym najbardziej wzrosty dochody podatkowe
VAT (o 25,3% r/r lub o 4,4 mid zl), co mogto by¢ efektem
przyspieszenia zwrotow z podatku VAT.

Cztonek RPP Rafat Sura powiedzial, ze w tym roku nie widzi
przestrzeni do podwyzek stdép procentowych. W jego ocenie
uiemne realne stopy procentowe bedg zjawiskiem

tymczasowym. Z tej wypowiedzi wynika, ze Sura nie bedzie
spieszyt sie¢ z poparciem dla podwyzek stop procentowych,
gdyz w jego ocenie najwazniejszym obecnie celem jest powrdt
gospodarki na $ciezke zréwnowazonego wzrostu. Tylko
wyrazne przekroczenie celu inflacyjnego moze go skfoni¢ do
zmiany podejscia w polityce monetarnej.

Wczoraj EURUSD poruszat sie w waskim przedziale miedzy
1,06 a 1,063, blisko pozioméw z pigtkowego zamkniecia.
Wiekszg zmiennoscig charakteryzowat sie GBPUSD - kurs
wzrost do 1,246 w wyniku oczekiwan na wynik posiedzenia Izby
Lordéw, ktéra debatowata nad ustawowym upowaznieniem
premier Theresy May do rozpoczecia procesu wyjscia Wielkiej
Brytanii z Unii Europejskiej. Na otwarciu dnia euro traci wobec
dolara i kurs znajduje sie w okolicach 1,058. Dzi§ w centrum
uwagi inwestoréw znajdg sie publikacje wstepnych indekséw
PMI dla krajéw strefy euro. Styczniowe indeksy PMI zaskoczyty
wyzszymi odczytami od prognoz i jesli ta sytuacji sie powtdrzy
bedzie to wspierajgce dla wspolnej waluty. Dodatkowo, wplyw
na rynek moze mie¢ retoryka =zaplanowanych na dzi$
wypowiedzi przedstawicieli Fed.

Poczatek tygodnia przyniést nieznaczne umocnienie ztotego
wobec gtownych walut. EURPLN przez wigkszg czes¢ sesiji
oscylowat blisko 4,32 wobec 4,333 na otwarciu sesji oraz
sesyjnego minimum na 4,312. W tym samym czasie USDPLN
po spadku nieco ponizej 4,06 wzrdst tymczasowo powyzej 4,08
w wyniku spadku EURUSD. Sytuacja techniczna na EURPLN
nie ulegta wigkszym zmianom i wcigz uwazamy, ze po ostatnim
dos¢ znaczgcym umocnieniu ztotego ryzyko korekty wzrosto.
Dzi$ nastroje na rynku krajowym bedg pod wptywem czynnikow
globalnych, gtéwnie publikacji wskaznikow wyprzedzajgcych w
Europie.

Nieznaczne zmiany =zachodzily réwniez na rynku stopy
procentowej. Rentownosci i stawki IRS konsolidowat sie blisko
poziomoéw z pigtkowego zamkniecia. Aukcja bonow
skarbowych, na ktérej Ministerstwo Finanséw uplasowato bony
27-tyg. o wartosci 726,6 min zt (przy popycie 1,83 mid z}) nie
miata wplywu na nastroje rynkowe. Krajowe obligacje,
podobnie jak ztoty, pozostang pod wplywem nastrojow na
rynkach globalnych.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

otwarcie

max

EURPLN 43174 CZKPLN 0.1598
USDPLN 4.0826 HUFPLN* 1.4026
EURUSD 1.0575 RUBPLN 0.0705
CHFPLN 4.0580 NOKPLN 0.4879
GBPPLN 5.0765 DKKPLN 0.5808
USDCNY 6.8849 SEKPLN 0.4552

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 20/02/2017

zamkn.

Obligacje na rynku miedzybankowym

EURPLN 4311 4337 4319 4.334 4.3227

USDPLN 4.040 4.085 4.054 4.084 4.0692

EURUSD 1.061 1.068 1.065 1.062 -
Rynek stopy procentowej 20/02/2017

Kurs ztotego

M EURPLN 4.3174 450
M USDPLN 4.0826 -
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Zrédto: Bloomberg

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
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Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* 3.50
> . ) . -
Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana = f\ Py JU o 2.00
(pb) (pb) ==
Polska 71 -1 3.52 0 2.50
Francja 62 6 0.77 0
Wegry 116 1 3.24 -1 2.00
Hiszpania 79 1 1.30 0
Wiochy 185 6 1.88 0 1.50
Portugalia 290 2 367 0 R ORI Sl VIV IV 1.00
Irlandia 66 0 0.78 2
Niemcy 24 1 - - —— 0.50
wm
e 0.00

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

2017
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Kalendarz wydarzen i publikacji

&Zﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘a:TR‘;‘yé"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 - -6,2 -4,8
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 transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki
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 przeprowadzaé 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 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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