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Dzisiaj wystapienie Donalda Trumpa

Spokojny poczatek tygodnia mimo stabych danych z USA

Ztoty stabilny do euro i mocniejszy do dolara w wyniku
wzrostu EURUSD

Niewielkie zmiany na polskim rynku stopy procentowe;j
Dzisiaj w Polsce szczegotowe dane o PKB za IV kw., za
granica wstepna decyzja banku centralnego Wegier,
wazne dane z USA oraz wystapienie Donalda Trumpa w
Kongresie

Poczatek tygodnia na globalnym rynku przebiegat w spokojnej
atmosferze, co dos¢ dobrze byto wida¢ po niewielkich zmianach
w notowaniach indeksow gietdowych, rentowno$ci obligacji czy
kursow walutowych. Dane z USA byly stabsze od oczekiwan.
Co prawda tgczne zaméwienia na dobra trwatego uzytku byly
powyzej konsensusu, ale po wytgczeniu np. srodkéw transportu
wyniki byty juz wyraznie stabsze od prognoz. Co wiecej, styczen
przyniost nieoczekiwany spadek niezakonczonych sprzedazy
domoéw. Na dzisiaj zaplanowane jest wystgpienie Donalda
Trumpa przed Kongresem. Rynek oczekuje, ze prezydent USA
przedstawi na nim swoje plany gospodarcze.

Robert Kaplan, szef Fed w Dallas powiedziat, ze podwyzka
stop w USA powinna mie¢ miejsce ,raczej wczesniej niz
pozniej”. Wypowiedz Kaplana nie miata mocnego wptywu na
rynki, ale w kolejnych dniach zaplanowanych jest wiecej
wypowiedzi cztonkéw Fed (w tym Janet Yellen w pigtek).

Kurs EURUSD wzrést wczoraj do 1,06 z 1,055. Euro zyskiwato
od poczatku dnia, a negatywny wptyw na dolara mogty mie¢ w
pewnym stopniu dane z USA. Dzi$ po potudniu poznamy drugi
szacunek amerykanskiego PKB za IV kw. 2016 i lutowy indeks
nastroju konsumentéw, a wieczorem wypowiadaé sie bedag
cztonkowie FOMC a w nocy prezydent USA Donald Trump. W
ostatnich dniach pojawity sie czynniki korzystne dla dolara, co
jednak nie przetozylo sie na jego umocnienie do euro.
Niemniej, dzisiejsze wydarzenia mogg mie¢ wptyw na kurs
EURUSD przynajmniej w krotkim terminie.

Bank Zachodni WBK

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj wokot 4,31, a USDPLN spadt
ponizej 4,07 z 4,09 w wyniku odbicia EURUSD. W przypadku
innych walut regionu, forint korzystat ze wzrostéw na wegierskiej
gietdzie, podczas gdy rubel tylko przez potowe wczorajszej sesiji
byt pod pozytywnym wplywem rosngcych cen ropy. Nie sgdzimy,
aby dzisiejsze dane z Polski miaty istotny wplyw na ztotego, w
dalszym ciggu wazniejszy bedzie nastrdj za granicg. Wcigz
sadzimy, ze potencjat do wznowienia ruchu spadkowego kursu
EURPLN jest ograniczony.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligaciji
nie ulegly duzym zmianom. Tymczasem za granicg 10-letnie
Bundy i Treasuries stracity 2-3 pb, na peryferiach nie zaszly
jednoznaczne zmiany. Dzi$ Ministerstwo Finanséw przedstawi
plan podazy obligacji na marzec. Po lutym potrzeby
pozyczkowe brutto sg pokryte w ok. 43%, podczas gdy plan
podazy na | kw. 2017 zrealizowano w 78%. To oznacza, ze
oferta na marzec nie bedzie wyzsza niz 8 mlid zt. Pierwsza
aukcja w marcu jest zaplanowana na ten czwartek. Wyniki
ostatniej aukcji pokazaty solidny popyt, mimo przewagi strony
podazowej na polskim rynku. Uwazamy, ze podobna sytuacja
bedzie widoczna na najblizszej aukc;ji.

Dzis o0 10:00 GUS opublikuje dane o PKB za IV kw. Wprawdzie
mamy juz w miare doktadne szacunki struktury wzrostu PKB w
ostatnim kwartale ub.r., ale oficjalne dane. Naszym zdaniem,
rzad zdecydowat sie przenie$¢ czes¢ wydatkéw z 2017 na
2016, wspierajgc w ten sposob konsumpcje publiczng.
Szacujemy, ze dodato to ok. 0,7 pkt. proc. do wzrostu PKB, ale
doktadne dane o konsumpcji publicznej pozwolg lepiej ocenié¢
site odbicia w PKB i dopracowaé prognozy na kolejne kwartaty.
Wzrost prywatnej konsumpcji pozwoli z kolei lepiej zrozumieé
proces wygtadzania wydatkbw gospodarstw domowych i
zastanowi¢ si¢ nad Sciezkg konsumpcji w 2017 r., zwltaszcza w
jego drugiej potowie.
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& Grupa Santander

Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3145 CZKPLN 0.1597
USDPLN 4.0746 HUFPLN* 1.4015
EURUSD 1.0589 RUBPLN 0.0703
CHFPLN 4.0452 NOKPLN 0.4872
GBPPLN 5.0612 DKKPLN 0.5805
USDCNY 6.8698 SEKPLN 0.4502

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 27/02/2017

zamkn.

otwarcie

max

EURPLN 4300 4.318 4.304 4314 4.3135

USDPLN 4.058 4.088 4.073 4.084 4.0745

EURUSD 1.056 1.062  1.057 1.056 -
Rynek stopy procentowej 27/02/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja .
OK0419 (2L) 221 0 16.02.2017 OK0419  2.183
PS0422 (5L) 3.12 1 16.02.2017 PS0422  3.177
DS0727 (10L) 3.82 1 16.02.2017 DS0727  3.854

M EURPLN 4.3145
B USDPLN 4.0747

4,20
b4.10
b 4.00
b 3.90
-3.20

Kurs ztotego

;-4. 50
;4.4{}
;4.3{}

Sep
2016

Rentownosci obligacji skabowych

Dec
| 2017

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.79 1 1.32 3 -0.21 0
2L 1.98 1 1.56 4 -0.16 1
3L 217 1 1.75 5 -0.09 0
4L 2.34 0 1.88 4 -0.01 -1
5L 249 0 1.99 4 0.10 0
8L 2.80 0 222 3 0.45 0
10L 2.96 0 2.33 3 0.68 1
Stawki WIBOR

Termin % PAIETE]

(pb)
O/N 1.54 -6
TIN 1.52 -10
SW 1.60 0
2W 1.63 0
™ 1.66 0
3M 1.73 0
6M 1.81 0
9M 1.83 0
1Y 1.85 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.74 0
3x6 1.75 0
6x9 1.77 1
9x12 1.85 1
3x9 1.82 0
6x12 1.86 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD

Spread 10L*

Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana

(pb) (1))
Polska 71 -1 3.61 0
Francja 55 -14 0.68 0
Wegry 116 1 3.21 0
Hiszpania 77 -1 1.45 0
Wiochy 179 -4 1.93 -1
Portugalia 290 -1 3.65 -1
Irlandia 69 2 0.68 -4
Niemcy 22 -1 - -

*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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&Zﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘a:TR‘;‘yé"é*

PIATEK (24 lutego)
16:00 us Sprzedaz nowych doméw | % m/m 7,3 - 3,7 -10,4
16:00 us Indeks Michigan 1] pkt 96,0 - 96,3 98,5

PONIEDZIALEK (27 lutego)
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku | % m/m 1,6 - 1,8 -0,8
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw | % m/m 0,9 - -2,8 0,8
WTOREK (28 lutego)

10:00 PL PKB IV kw. % rir 2,7 2,7 2,5
10:00 PL Konsumpcja prywatna IV kw. % r/r 4,4 4,0 3,9
10:00 PL Inwestycje IV kw. % r/r -5,1 -5,8 -7,7
14:00 HU Decyzja banku centralnego 0,90 - 0,90
14:30 us Drugi szacunek PKB IV kw. % rlr 2,1 - 1,9
16:00 us Indeks nastrojow konsumentow 1] pkt 111,0 - 111,8

SRODA (1 marca)
9:00 PL PMI — przemyst 1l pkt - 55,1 54,8
9:55 DE PMI — przemyst 1] pkt 57,0 56,4
10:00 EZ PMI — przemyst 1] pkt 55,5 55,2
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 0,3 - 0,3
14:30 us Woydatki konsumentow | % m/m 0,3 - 0,5
16:00 us ISM — przemyst | pkt 56,0 - 56,0
20:00 us Bezowa Ksiega Fed

CZWARTEK (2 marca)
Brak istotnych publikaciji

11:00 PL Aukcja obligacji

PIATEK (3 marca)
9:00 Ccz PKB IV kw. % rir 1,7 - 1,7
9:55 DE PMI — ustugi I pkt 54,4 - 54,4
10:00 EZ PMI — ustugi 1] pkt 55,6 - 55,6
16:00 us ISM — ustugi I pkt 56,5 - 56,5

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 transakciji 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 btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki
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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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 si¢ 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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