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Rosng szanse na marcowg podwyzke Fed

Nastroj na rynku wciaz dobry, kolejne dane z USA
zaskakujg na plus

Ztoty i inne waluty CEE pod presja, EURUSD jeszcze nieco
w dot

Krajowy rynek stopy procentowej zyskuje dzieki udanej
aukcji obligacji

Dzisiaj indeksy aktywnosci w ustugach i wystapienie
Janet Yellen

Po srodowym wzro$cie optymizmu w czwartek od poczatku ses;ji
notowania przebiegaty w spokojniejszej atmosferze, cho¢ nastroj
w dalszym ciggu byt dos¢ dobry. Skala zmian na rynku akcji oraz
obligacji byta niewielka i dopiero popotudniowy odczyt liczby
nowych bezrobotnych umocnit dolara i wywart presje na rynek
dtugu. W zeszlym tygodniu przyrost oséb bez pracy w USA byt
najmniejszy od 1973 r., co byto jednym z powodéw dla ktérego
w ocenie rynku szanse na marcowg podwyzke stép Fed
wzrosty z 80% w $rode do 90% w czwartek. Na dzisiaj
zaplanowane jest wystgpienie szefowej Fed Janet Yellen oraz
innych cztonkéw FOMC. Mogag one mie¢ znaczacy wplyw na
rynkowg wycene szans na podwyzke stép.

Dane o niemieckiej sprzedazy detalicznej w styczniu byty nieco
lepsze od oczekiwan w skali r/r, a poprawa byta widoczna w
wielu kategoriach, choé¢ czesciowo wynikata z pozytywnego
efektu dni roboczych. Szczegdlnie dobry wzrost zanotowano w
sprzedazy urzadzen dla gospodarstw domowych. Niemieccy
konsumenci chetniej kupujg dobra o wiekszej wartosci dodanej,
€0 moze sugerowac poprawe w konsumpcji prywatne;.

Kurs EURUSD spadt w trakcie dnia ponizej srodowego dotka i
dzieki znacznie lepszym od prognoz danym z rynku pracy USA
testowat wczoraj 1,05. Obecny tydzien jest czwartym z rzedu
kiedy dolar zyskiwat do euro. Ostatni raz takg serie zanotowano
w maju 2016 i zostata ona przerwana przez silny ruch w gore
trwajgcy jeden tydzien. Dzisiaj poznamy lutowy ISM dla sektora
ustug w USA, ktéry wg nas musiatby zaskoczy¢ mocno na plus,
by pchnaé EURUSD jeszcze nizej.

Kurs EURPLN wzrést wczoraj po dwoch dniach spadkéw do
4,30 i w rezultacie krajowa waluta oddata niemal catos¢
Srodowych zyskéw zanotowanych do euro. Krajowa waluta
tracita takze do dolara, na co wptynat tez ruch w dét kursu
EURUSD — USDPLN wzrést z ok. 4,06 do 4,095. Pod presjg
byly tez inne waluty CEE — EURHUF odbit z 307 do 309, a
USDRUB zblizyt sie na chwile do 59 osiagajac najwyzszy
poziom od pierwszej dekady lutego (do czego przyczyni¢ sie
mogta wyrazna znizka cen ropy). Dzi$ rano EURPLN jest blisko
4,30. Nastroj na poczatku ses;ji jest stabszy niz w poprzednich
dniach, kontrakty na indeksy w Europie spadaja, co moze
wywiera¢ dalszg presje na waluty CEE.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci wcigz
spadaty, tym razem najwigksze zmiany zaszty na dtugim koncu
krzywej obligacyjnej. W przeciwnym kierunku podazaty z kolei
rentownosci na rynkach bazowych i peryferyjnych, wiec spadek
polskiej 10-letniej rentownosci o ok. 8 pb mogt wynika¢ z dos¢
dobrych wynikéw wczorajszej aukcji zamiany (szczegdty nizej),
podczas gdy dobre dane z USA zostaly zignorowane.

Tak jak przypuszczaliSmy, wczorajsza aukcja zamiany obligaciji
byta udana, Ministerstwo Finanséw odkupito dtug zapadajacy w
2017 r. za 4,77 mld zt i sprzedato obligacje za 5,24 mid zt. Popyt
znowu skupit sie na dtugim koncu — tylko ze sprzedazy DS0727
resort pozyskat 2,24 mid zt.

Stopa bezrobocia BAEL w Polsce spadta w styczniu do 5,4% z
5,5% w grudniu 2016 r. w ujeciu odsezonowanym. Eurostat
dos¢ wyraznie zweryfikowat w dot liczbe bezrobotnych za
ostatnie miesigce, w zwigzku z czym spadta ona ponizej
miliona — po raz pierwszy w historii badania. Co ciekawe,
rewizja danych oznacza podwyzszenie dynamiki zatrudnienia,
ktéora w styczniu wyniosta ok. 1,6% r/r, podczas gdy
wczesniejsze dane sygnalizowaty stagnacje. Spodziewamy sie
dalszego spadku bezrobocia w kolejnych miesigcach, cho¢
naszym zdaniem bedzie on coraz wolniejszy.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3005 CZKPLN 0.1591
USDPLN 4.0886 HUFPLN* 1.3888
EURUSD 1.0518 RUBPLN 0.0693
CHFPLN 4.0371 NOKPLN 0.4825
GBPPLN 5.0149 DKKPLN 0.5786
USDCNY 6.9011 SEKPLN 0.4503

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 02/03/2017

zamkn.

max otwarcie

EURPLN 4.283 4308 4.307 4.285 4.2912

USDPLN 4.053 4.092 4.061 4.056 4.0765

EURUSD 1.051 1.061  1.061 1.056 -
Rynek stopy procentowej 02/03/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja .
OK0419 (2L) 2.15 0 16.02.2017 OK0419  2.183
PS0422 (5L) 3.06 0 16.02.2017 PS0422  3.177
DS0727 (10L) 3.72 0 16.02.2017 DS0727  3.854

Kurs ztotego

M EURPLN 4.3005 -4.50
B USDPLN 4.0836 -
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2016 | 2017

Rentownosci obligacji skabowych

=400

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.78 -1 1.39 3 -0.21 0
2L 1.99 -2 1.66 4 -0.15 1
3L 218 -3 1.87 5 -0.07 2
4L 2.35 -4 2.03 5 0.03 3
5L 2.50 -4 2.14 5 0.14 4
8L 2.81 -4 2.37 5 0.52 5
10L 2.98 -4 2.47 5 0.75 4
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.60 0

TIN 1.60 0

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 1.74 -1
6x9 1.76 -2
9x12 1.84 -2
3x9 1.81 -2
6x12 1.85 -2

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 71 -1 342 1
Francja 57 1 0.60 0
Wegry 116 1 3.13 1
Hiszpania 74 -1 1.38 0
Wiochy 174 -3 1.83 1
Portugalia 277 -3 3.62 1
Irlandia 66 0 0.65 0
Niemcy 21 0 - -

*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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\(/:vz\?vi 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 - 223 242
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. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, 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 si¢ do przesziosci 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 spétka 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 istniejagce 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 kontaktowa¢ 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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