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Szefowa Fed sygnalizuje podwyzke w marcu

Koniec tygodnia pod znakiem korekty na rynkach, Janet
Yellen sygnalizuje mozliwa podwyzke stép w marcu

Ztoty przejsciowo stabszy do euro, mocniejszy do dolara
w wyniku wzrostu EURUSD

Krajowe IRS i rentownosci bez duzych zmian
Dzisiaj zamowienia przemystowe w USA

Od poczatku pigtkowej sesji na rynku widaé¢ duzo mniejszy
popyt na ryzykowne niz w poprzednich dniach minionego
tygodnia. Indeksy gieldowe w Europie wahaly sie wokot
czwartkowego zamkniecia, stabilne w wigekszosci przypadkéw
byly tez obligacje (wyrdzniat sie dtug np. Niemiec i Turcji, ktory
mochniej tracit). W oczekiwaniu na popotudniowe dane z USA
oraz wystgpienia cztonkéw FOMC dolar oddat cze$¢ ostatnich
zyskow, na czym korzystato euro. Lutowy indeks ISM dla
sektora ustug w USA zaskoczyt wyraznie na plus (podobnie jak
wczesniej indeks dla przemystu), ale nie miat juz istotnego
wptywu na notowania. Dopiero po przemoéwieniach
przedstawicieli Fed dolar jeszcze sie ostabit, na fali realizac;ji
zyskéw.

Wieczorne przemoéwienie Janet Yellen wzmocnito i tak juz
wysokie oczekiwania inwestorow dotyczace podwyzki stép
procentowych na najblizszym posiedzeniu w marcu. Szefowa
Fed data do zrozumienia, ze podwyzka stop procentowych w
marcu bedzie wiasciwg decyzja, jesli zatrudnienie i inflacja
bedg zgodne z oczekiwaniami FOMC. Dodata tez, ze proces
odchodzenia od akomodacyjnej polityki prawdopodobnie nie
tak powolny, jak w 2015 i 2016 roku. W efekcie, wyceniane
przez rynek finansowy prawdopodobienstwo podwyzki stop w
marcu wzrosto do ok. 96%, a rentownosci obligacji na rynkach
bazowych wzrosty.

Kurs EURUSD rést w pigtek po trzech dniach spadkoéw jeszcze
przed publikacjg danych z USA i wystgpieniami czionkéw
FOMC. W efekcie, pod koniec krajowej sesji oscylowat w
poblizu 1,055. ISM dla amerykanskiego sektora ustug
zaskoczyt na plus, ale nie na tyle aby umocni¢ dolara. Co
wigcej, po wystgpieniu Janet Yellen, ktére zwiekszyto szanse
na podwyzke w marcu, nastgpita realizacja zyskéw i dolar sie
ostabit. Dzisiaj rano EURUSD jest tuz ponizej 1,06.

Kurs EURPLN wzrdst na poczagtku sesji do prawie 4,32, ale w
kolejnych godzinach handlu ztoty odrobit straty i na koniec dnia

kurs byt ponownie blisko 4,30. USDPLN tymczasem zniwelowat
niemal catos¢ czwartkowego wzrostu i spadt chwilowo do 4,06
po tym jak wczeéniej dotknat 4,10. Forint i rubel rowniez lekko
zyskaly, rosyjska waluta korzystata z odbicia cen ropy. Dzisiaj
rano EURPLN jest nadal blisko 4,30. W pierwszych godzinach
sesji krajowa waluta moze by¢ pod lekkg presjg zwigzang z
wiekszym prawdopodobienstwem podwyzek stop w USA i
informacjg o tescie rakietowym przeprowadzonym w nocy
przez Koree Pétnocna.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci byty w
trakcie pigtkowej ses;ji stabilne i na koniec tygodnia byty blisko
czwartkowego zamkniecia. Polskie obligacje ponownie
pozostaly odporne na wyrazne ostabienie Bunda. W efekcie,
10-letni spread spadt do 335 pb podczas gdy jeszcze w zeszly
pigtek byt blisko 360 pb. Wzrost rentownos$ci na rynkach
bazowych w pigtek wieczorem moze pchna¢ krajowe
rentownos$ci w gore dzisiaj rano.

W tym tygodniu zostanie opublikowanych sporo istotnych
danych za granicg, w centrum uwagi bedzie zmiana
zatrudnienia w sektorze pozarolniczym w USA. Urzad Rynku
Pracy w USA zmienit swojg metodologie i zrewidowat dane
historyczne, wiec lutowa publikacja moze okaza¢ sie duzag
niespodziankg, dlatego dane dotyczace wynagrodzeh moga
okazac sig kluczowe. W Europie wazne bedg przede wszystkim
dane z Niemiec dot. zamdéwien w przemysle, produkcji oraz
handlu, ktére bedg istotne dla perspektyw gospodarczych strefy
euro i Polski. EBC przedstawi swoje najnowsze projekcje CPI
oraz PKB. Powszechnie oczekuje sie, ze stopy oraz program
QE nie ulegng zmianie, niemniej perspektywy gospodarcze dla
strefy euro beda kluczowe dla oczekiwan odnosnie wyjscia z
programu QE. W regionie CEE kluczowa bedzie inflacja w
Czechach, gdyz bank centralny Czech uzaleznit swojg decyzje
0 odejsciu od powigzania EURCZK z poziomem 27,0 od tych
danych. W Polsce najwazniejszym wydarzeniem bedzie
posiedzenie RPP. Polscy bankierzy centralni zapoznajg si¢ z
najnowszg projekcjg CPI, ktorej Sciezka najprawdopodobniej
zostanie przesunieta w gore, co moze zakwestionowac¢ poglad
RPP, ze CPI powyzej 1,5% jest tymczasowo. Chcieliby$my
jednak przypomnie¢, ze ostatnim razem, gdy projekcja nie
zgadzata sie z oczekiwaniami Rady, jej wyniki byly przez nig
umniejszane. Wg nas, w tym tygodniu krajowe aktywa
pozostang pod wptywem zagranicznych danych i wydarzen.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3038 CZKPLN 0.1593
USDPLN 4.0589 HUFPLN* 1.3923
EURUSD 1.0604 RUBPLN 0.0695
CHFPLN 4.0243 NOKPLN 0.4812
GBPPLN 4.9826 DKKPLN 0.5790
USDCNY 6.8975 SEKPLN 04514

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 03/03/2017

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4.277 4305 4.285 4.290 4.3078

USDPLN 4.047 4.097 4.056 4.083 4.0955

EURUSD 1.050 1.057  1.056 1.051 -
Rynek stopy procentowej 03/03/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

Kurs ztotego

M EURPLN 4.3038 450
M USDPLN 4.0589 -
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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&in KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v(aiTR"FI)Ns'I‘c":\*
PIATEK (3 marca)
9:00 Ccz PKB IV kw. % rir 1,7 - 19 1,7
9:55 DE PMI — ustugi 1 pkt 54,4 - 54,4 54,4
10:00 EZ PMI — ustugi I pkt 55,6 - 55,5 55,6
16:00 us ISM — ustugi I pkt 56,5 - 57,6 56,5
PONIEDZIALEK (6 marca)
16:00 us Zamowienia przemystowe | % m/m 1,0 - 1,3
WTOREK (7 marca)
8:00 DE Zamaowienia przemystowe | % m/m -2,7 - 5,2
9:00 HU PKB IV kw. % r/r - - 2,2
11:00 EZ PKB IV kw. % rir 1,7 - 1,8
SRODA (8 marca)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
8:00 DE Produkcja przemystowa | % m/m 2,7 - -3,0
9:00 HU CPI I % rir 2,7 - 2,3
14:15 us Raport ADP 1 k 185 - 246
CZWARTEK (9 marca)
9:00 Cz CPI 1l % rir 2,4 - 2,2
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 223
PIATEK (10 marca)
8:00 DE Eksport | % m/m 2,0 - -3,3
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1] tys. 183 - 237
14:30 us Stopa bezrobocia 1] % 4,7 - 4,8

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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