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Spadek PMI w lutym

Popyt na ryzykowne aktywa dominuje na rynku, dane z
USA zaskakujg na plus

Lutowy PMI dla polskiego przemystu ponizej prognoz
Ztoty stabilny do euro i dolara, EURUSD tylko lekko w dot
Polski rynek stopy procentowej traci, ale mniej niz
zagranica

Dzisiaj w kraju aukcja obligacji, za granicg tygodniowa
liczba nowych bezrobotnych

W trakcie wczorajszej sesji na globalnym rynku panowat bardzo
dobry nastréj, do czego przyczyni¢ sie mogty stowa prezydenta
USA. Donald Trump ponownie nie dostarczyt szczegotéw swego
planu gospodarczego, ale powtdrzyt, Zze chce obnizy¢ podatki i
zwigkszy¢ naktady na infrastrukture, co razem z tagodniejszym
stanowiskiem ws. imigrantéow korzystnie wpltyneto na nastroje
globalnych inwestoréow. Dodatkowo, po potudniu opublikowano
znacznie lepsze dane z USA. Indeks ISM dla przemystu wzrést
w lutym znacznie mocniej od oczekiwan i po szostym z rzedu
miesigcu wzrostéw znalazt sie najwyzej od sierpnia 2014. Duzy
wptyw na tak dobry wynik miat wzrost nowych zaméwien. W
efekcie, indeksy gietdowe wzrosty wczoraj bardzo mocno, dolar
nieznacznie zyskat do euro, a obligacje gwattownie stracity na
fali rosngcego popytu na ryzykowne aktywa.

Frangois Fillon, jeden z trzech najpowazniejszych kandydatow
w wyborach prezydenckich we Francji, ogtosit wczoraj, ze nie
zrezygnuje z udzialu w wyscigu o fotel prezydenta. Jego
rezygnacja byta oczekiwana ze wzgledu na wszczecie przeciw
niemu $ledztwa w sprawie sprzeniewierzenia funduszy
publicznych.

Wg Bezowej Ksiegi Fed, amerykanska rosta w umiarkowanym
tempie na przetomie stycznia i lutego. Zanotowano pewne
przyspieszenie w przemysle, umiarkowany wzrost wydatkow
konsumpcyjnych i sprzedazy detalicznej. Sytuacja na rynku
pracy pozostata napieta, a w niektérych stanach
zarejestrowano niedobory sity roboczej. Ogolnie jednak wzrost

Bank Zachodni WBK

zatrudnienia i ptac byt umiarkowany. Raport ten nie wniost
wiele do obrazu amerykanskiej gospodarki na poczgtku 2017 r.

Kurs EURUSD spadt w trakcie dnia do prawie 1,05, ale na
koniec sesji skorygowat do 1,054 mimo znacznie lepszych od
prognoz danych z USA. Dzisiaj na otwarciu, po przejSciowy
wzroscie do 1,057, kurs jest ponownie blisko 1,053. Po
potudniu poznamy tygodniowe dane z rynku pracy USA, ktére
moga miec¢ przejsciowy wptyw na EURUSD.

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj blisko 4,30, a USDPLN wokot
4,085. Forint i rubel réwniez nie za bardzo korzystaty z silnego
wzrostu optymizmu na Swiecie i stracity w srode na wartosci.
Dopiero po zamknieciu krajowej sesji ztoty zaczat sie umacniac
i dzisiaj rano EURPLN jest nieco powyzej 4,28. Podczas gdy
europejskie gieldy (a nawet krajowa GPW) wyznaczajg nowe
lokale szczyty, EURPLN pozostaje powyzej tegorocznego
dotka, co wg nas wskazuje, ze potencjat do dalszego
umochienia ztotego do euro jest niewielki.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywe IRS i obligacyjna
przesunety sie w gore o 2-6 pb, wieksze zmiany odnotowano w
przypadku IRS. Impulsem do tak wyraznych ruchéw byty zmiany
zachodzgce na rynkach bazowych, chociaz krajowy dtug radzit
sobie wczoraj wyraznie lepiej niz niemiecki, amerykanski, wioski,
hiszpanski czy portugalski. Dzisiaj poznamy tygodniowsg liczbe
nowych bezrobotnych, a oprécz tej publikacji wptyw na krajowy
rynek mogg mie¢ wyniki aukcji obligacji. Wedtug nas, popyt
powinien byc¢ solidny.

Indeks PMI dla polskiego przemystu spadt w lutym do 54,2 pkt
z 54,8 pkt w styczniu, co byto wynikiem ponizej oczekiwan. W
najwiekszym stopniu przesadzit o tym wolniejszy wzrost
produkgcji, podczas gdy nowe zamowienia nie ulegty znacznym
zmianom, a subindeks dla zatrudnienia wzrést. Wedtug nas,
lutowy spadek to jedynie korekta po zbyt silnych wzrostach z
poprzednich miesiecy i indeks wcigz bedzie sugerowat, ze w
dalszej czesci roku aktywnos¢ ekonomiczna powinna rosngc.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2812 CZKPLN 0.1584
USDPLN 4.0640 HUFPLN* 1.3926
EURUSD 1.0535 RUBPLN 0.0696
CHFPLN 4.0218 NOKPLN 0.4822
GBPPLN 4.9941 DKKPLN 0.5759
USDCNY 6.8839 SEKPLN 0.4489

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 01/03/2017

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4.307 4.321 4313 4.307 4.297

USDPLN 4.057 4.081 4.067 4.061 4.0756

EURUSD 1.057 1.063  1.060 1.061 -
Rynek stopy procentowej 01/03/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja .
OK0419 (2L) 2.20 1 16.02.2017 OK0419  2.183
PS0422 (5L) 3.15 1 16.02.2017 PS0422  3.177
DS0727 (10L) 3.85 2 16.02.2017 DS0727  3.854

Kurs ztotego

M EURPLN 4.2811 450
M USDPLN 4.064 -
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Rentownosci obligacji skabowych

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.79 1 1.36 4 -0.22 0
2L 2.01 2 1.62 6 -0.16 1
3L 2.21 3 1.82 8 -0.09 1
4L 2.39 4 1.97 10 -0.01 2
5L 2.54 4 2.09 11 0.10 2
8L 2.86 5 2.32 11 0.47 3
10L 3.02 5 2.43 11 0.71 3
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.60 11

TIN 1.60 1

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 1.78 1
9x12 1.86 1
3x9 1.83 1
6x12 1.87 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb)
Polska 71 -1 3.55 1
Francja 56 -1 0.64 0
Wegry 116 1 3.15 -4
Hiszpania 75 -2 1.39 -1
Wiochy 177 -10 1.82 -1
Portugalia 281 -4 3.62 -1
Irlandia 67 -2 0.65 0
Niemcy 21 -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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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;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. % r/r 2,7 2,7 2,7 2,5
10:00 PL Konsumpcja prywatna IV kw. % r/r 4,4 4,0 4,2 3,9
10:00 PL Inwestycje IV kw. % r/r 5,1 -5,8 -5,8 -17,7
14:00 HU Decyzja banku centralnego 0,90 - 0,90 0,90
14:30 us Drugi szacunek PKB IV kw. % rlr 2,1 - 1,9 1,9
16:00 us Indeks nastrojéow konsumentéw Il pkt 111,0 - 114,8 111,8
SRODA (1 marca)
9:00 PL PMI — przemyst 1 pkt 54,6 55,1 54,2 54,8
9:55 DE PMI — przemyst 1] pkt 57,0 56,8 56,4
10:00 EZ PMI — przemyst 1] pkt 55,5 55,4 55,2
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 0,3 - 0,4 0,3
14:30 us Woydatki konsumentow | % m/m 0,3 - 0,2 0,5
16:00 us ISM — przemyst | pkt 56,2 - 57,7 56,0
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (2 marca)
11:00 PL Aukcja obligacji
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 245 - 244
PIATEK (3 marca)
9:00 Cz PKB IV kw. % rir 1,7 - 1,7
9:55 DE PMI — ustugi 1l pkt 54,4 - 54,4
10:00 EZ PMI — ustugi I pkt 55,6 - 55,6
16:00 us ISM — ustugi 1] 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 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletno$ci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przeszitosci 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 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 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 si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawita Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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