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Kolejne sygnaly poprawy koniunktury w Europie

Mieszane nastroje na rynkach, jastrzebia retoryka
komentarzy cztonkoéw Fed, lepsze od prognoz dane z
Europy

Koniunktura w gospodarce dalej sie poprawia

Ztoty mocniejszy wobec euro, EURUSD w dot

Krajowy dtug pod presja, rynki bazowe wzglednie stabilne

Dzisiaj kolejne wazne dane z Europy, publikacja protokotu
FOMC

We wtorek nastroje na swiatowych rynkach finansowych byty
ogolnie catkiem dobre, o czym $wiadczyty m.in. wzrosty cen
akcji na gietldach w Europie i w Ameryce (indeksy na Wall
Street wspiely sie na nowe rekordowe poziomy). Solidne
wzrosty wstepnych indeksow aktywnosci PMI w przemysle i
ustugach strefy euro, Niemiec i Francji wzmocnity optymizm
inwestorow dot. tempa wzrostu gospodarczego na Starym
Kontynencie. Indeks Composite PMI dla strefy euro wzrést w
lutym do najwyzszego poziomu od szesciu lat, cho¢ analitycy
spodziewali sie lekkiego spadku. Dobre dane nie zdotaty jednak
wesprzeé europejskiej waluty, ktérej cigzg obawy zwigzane ze
zblizajgcymi sie¢ wyborami w Holandii i Francji, a takze
oczekiwania zwigzane z politykg Fed.

Kurs EUR/USD, pomimo dobrych danych ze strefy euro,
zanotowat we wtorek najwiekszy spadek od miesigca, 0 czym
przesadzity wypowiedzi przedstawicieli Fed, sugerujgce ryzyko
podwyzki stop procentowych przez FOMC juz w przysziym
miesigcu, a takze obawy o rosngce poparcie dla Marine Le Pen
we Francji. Loretta Mester, przewodniczagca Fed z Cleveland
oraz Patrick Harker z Fed Philadelphia zadeklarowali w swoich
wtorkowych wystgpieniach, ze nie wykluczajg podwyzki stop
procentowych na zaplanowanym w potowie marca posiedzeniu
amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Dzisiaj gtéwnym
wydarzeniem dnia bedzie publikacja protokotu z ostatniego
posiedzenia Fed. Inwestorzy bedg szukali poparcia dla
rosngcych oczekiwan na marcowg podwyzke stop przez
FOMC. Po wczorajszych wypowiedziach przedstawicieli Fed
prawdopodobienstwo takiego scenariusza wyceniane przez
rynek finansowy wzrosto wg Bloomberga do prawie 40%.

We wtorek zioty umocnit sie wobec euro, a nasilenie tego
trendu nastgpito po zamknieciu krajowej sesji. EURPLN spadt
do ok. 4,295, osiggajac tym samym najnizszy poziom od

tygodnia, a dzisiaj rano jest juz ponizej 4,29. Z kolei kurs
USDPLN po osiggnieciu sesyjnego maksimum na 4,096
(najwyzej od miesigca) powrdcit do nieco ponizej 4,08.
Odnoszac sie do walut regionu na wartosci zyskaty rowniez
forint oraz rubel. EURHUF obnizyt sie nieco ponizej 307 i jest
coraz blizej dolnego ograniczenia kanatu konsolidacji 306-310.
Natomiast USDRUB tymczasowo osiggngt 57,5, czemu
sprzyjaty rosngce ceny ropy na rynkach miedzynarodowych.
Dzisiaj uwaga inwestorow wcigz bedzie skierowana na Europe i
USA. Optymizm na gietdach i wiekszy apetyt na ryzyko
sprzyjajg na razie polskiej walucie, cho¢ wydaje nam sie, ze
pole do dalszego umocnienia ztotego jest w krotkim terminie
ograniczone (impulsem do korekty moze by¢ np. dalszy wzrost
obaw o podwyzke stép Fed w marcu).

Powrét amerykanskich inwestorow 2z dtugiego weekendu
oznaczat dla krajowego rynku stopy procentowej ostabienie.
Podaz obligacji koncentrowata sie gtéwnie na Srodku i dtugim
koncu krzywych (wzrost rentownosci o 3-5pb), co w efekcie
przyczynito sie do ich nieznacznego wystromienia.
Rentownosci hiszpanskich i wioskich obligacji wzrosty mniej
wiecej w podobnej skali co polski benchmark 10-letni. Uwage
inwestorow przykuwat tez wzrost rentownosci obligacji
francuskich i rozszerzanie sie ich spreadu wobec Bunda
pomimo dobrych danych makro, co wskazuje na rosngce
obawy polityczne. W przypadku polskich obligacji spread do
papieréw niemieckich réwniez sie zwiekszyt (do 356 pb, kolejne
tegoroczne maksimum i najwyzszy poziom od sierpnia 2012 r.).
Umacniajgce sie oczekiwania na kontynuacje ozywienia
gospodarczego zaréwno w Kkraju, jak i za granicg oraz rosngce
perspektywy podwyzki stép procentowych w USA (juz w
przysztym miesigcu) cigzg rynkowi diugu. Dodatkowg
niepewnos$¢ generujg zblizajgce sie wybory w Europie.

Wskazniki koniunktury gospodarczej opublikowane wczoraj
przez GUS sugeruja, ze luty byt drugim z rzedu miesigcem
bardzo mocnej poprawy nastrojow w handlu detalicznym. W
przetworstwie przemystowym i budownictwie sytuacja rowniez
ulegta poprawie, ale w mniejszym stopniu. Dane sugeruja, ze
ozywienie  wzrostu  gospodarczego w  Polsce  jest
kontynuowane.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 42917 CZKPLN 0.1588 M EURPLN 4.2917 -4.50
USDPLN 40806  HUFPLN* 1.3967 M USDPLN 4.0806 b a0
EURUSD 1.0517 RUBPLN 0.0709 M _ L
CHFPLN 4.0349 NOKPLN 0.4876 ) F =430
GBPPLN 5.0984 DKKPLN 0.5774 r
USDCNY 6.8794 SEKPLN 04539 -4.20
*za I00HUF . . k410
Poprzednia sesja na rynku FX 21/02/2017 F
max otwarcie zamkn. fixing =400
EURPLN 4.314 4335 4.333 4.317 4.3163 i
USDPLN 4.057 4086 4.060  4.068  4.0942 r3.50
EURUSD 1.060 1.064 1.061  1.061 - -3.50
Rynek stopy procentowej 21/02/2017 T T T T T T T
. . . Sep Dec
Obligacje na rynku miedzybankowym
—— , . — 2016 | 2017
Obligacja 3 Zmiana Ostatnia . Srednia
. ) ) Papier
(termin) (pb) aukcja .
OK0419 (2L) 224 1 16.02.2017 OK0419  2.183 Rentownosci obligacji skabowych
PS0422 (5L) 3.22 3 16.02.2017 PS0422 3.177 400
DS0727 (10L) 3.86 4 16022017 DS0727 _ 3.854 l W2y 224 Msys22 Miov3.86 W I
7 /\r\\’_/\“
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** EAY = =3.50
=3.00
‘\"«f\—/\ﬁ\
1L 1.80 0 1.32 2 -0.21 0 i
2L 2.05 -1 1.57 2 -0.15 0 =250
3L 227 0 1.77 2 -0.07 0 L
4L 245 1 1.92 2 0.02 0 -3 00
5L 2.60 2 2.04 3 0.13 -1
8L 291 3 2.28 2 0.52 1 i
10L 3.07 3 240 1 0.76 1 =150
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: Stawki WIBOR . 3016 | 3017
Termin % VANIEDE]
(pb)
O/N 1.64 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TIN 1.63 0 =1.85
SW 1.60 0 M
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3M 173 0 175
6M 1.81 0 o w—
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M 1.83 0 i
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Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)** e 1.60
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3x6 1.75 0 =1.50
6x9 1.79 0 T T T r r T T
Sep Dec
9x12 1.88 0 2016 | 2017
3x9 1.83 0
6x12 1.89 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* B PL 3.5406 3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana - ’\k e’ e
(pb) (pb) s ~ 3.00
Polska 71 -1 3.55 3 2.50
Francja 63 1 0.80 1
Wegry 116 1 3.21 -1 2.00
Hiszpania 79 1 1.37 0
Wiochy 186 1 1.94 0 1.50
Portugalia 290 1 3.72 1 M o
Irlandia 66 0 0.78 0
Niemcy 24 0 - - M 0.50
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw k_'\—‘/-f 0.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia T T Sep T T " Dec | T !
Zrédto: Bloomberg 2016 | 2017
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Kalendarz wydarzen i publikacji

&Z‘f‘vi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??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 3,3 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 I pkt 56,2 - 57,0 56,4
10:00 EZ Wstepny PMI I pkt 55,0 - 55,5 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

Zrodto: 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadno$ci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego 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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