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Rentownosci za granica rosng po EBC

Euro zyskuje, rentownosci za granicg rosng dzieki
retoryce prezesa EBC

Ztoty i inne waluty CEE pod presja
Krajowy rynek stopy procentowej bez duzych zmian
Dzis miesieczny raport z rynku pracy USA

W oczekiwaniu na wynik posiedzenia EBC na globalnym rynku
panowat wczoraj dos¢ staby nastréj. Indeksy gietdowe w
Europie spadaty, co tym razem miato pozytywny wptyw na
obligacje, zwlaszcza z peryferii strefy euro. Sytuacja ulegta
zmianie i wahania wzrosty po posiedzeniu Europejskiego
Banku Centralnego. Na $wiatowym rynku ropy naftowej ceny
spadaly wyraznie drugi dzien z rzedu pod wptywem obaw o
nadwyzke podazy nad popytem na ten surowiec.

Zgodnie z oczekiwaniami, EBC pozostawit stopy procentowe
na dotychczasowym poziomie, w tym gtéwng stope na 0,0% i
depozytowg na -0,40%. W komunikacie z posiedzenia
napisano, ze EBC w dalszym ciggu postrzega wyrazne odbicie
inflacji jako przejsciowe i nie bedzie na nie reagowat.
Odnotowano, ze ozywienie wzrostu w strefie euro postepuje,
ale jego tempo pozostanie raczej stabe. Zdaniem EBC ryzyka
dla scenariusza wzrostowego nadal sg w dét, ale stracity w
ostatnim czasie na sile. EBC przedstawit nowe prognozy inflacji
i tempa wzrostu PKB. Wedtug banku, $rednia inflacja wyniesie
1,7% w 2017 (wobec 1,3% oczekiwanych w listopadzie), 1,6%
w 2018 (wobec 1,5% prognozowanych poprzednio) oraz 1,7%
w 2019 (bez zmian). Dynamika wzrostu PKB w 2017 ma
wynies¢ 1,8% (wobec 1,7% prognozowanych w listopadzie),
1,7% w 2018 (rewizja w gore z 1,6%) i 1,6% rok pdozniej
(prognoza bez zmian). Najwiekszy wptyw na notowania miaty
stowa szefa EBC Mario Draghiego wypowiedziane w trakcie
konferencji prasowej. Jego zdaniem, nie ma obecnie pilnej
potrzeby dalszego luzowania polityki pienieznej i nie oczekuje
on kolejnych obnizek stop. W reakcji na te stowa euro zaczeto
gwattownie zyskiwagé, a dtug w Europie znalazt sie pod presja.

Opublikowane dzisiaj rano dane o niemieckim handlu
zagranicznym pokazaty mocniejszy od oczekiwan wzrost

eksportu i importu. Dane sa kolejnym pozytywnym sygnatem nt.
aktywnosci ekonomicznej w niemieckiej gospodarce na
poczatku tego roku. Publikacja nie miata jednak na razie
wigkszego wptywu na notowania.

Kurs EURUSD zaczat rosna¢ krétko po rozpoczeciu
wczorajszej sesji i przed konferencjg prasowg szefa EBC byt
blisko 1,055. W reakcji na komentarze Mario Draghiego euro
zaczeto gwaltownie zyskiwa¢ i w szybkim tempie EURUSD
przebit nieznacznie 1,06. Na koniec dnia nastgpita korekta do
nieco ponizej tego poziomu, co mogto wynika¢ z oczekiwania
na dzisiejsze dane z amerykanskiego rynku pracy — po bardzo
pozytywnym raporcie ADP wzrosty szanse, ze oficjalne dane o
zatrudnieniu w USA réwniez zaskoczg mocno na plus. Dzisiaj
rano EURUSD ponownie jest blisko 1,06.

Kurs EURPLN rést od poczatku sesji i pod koniec dnia byt
nieco powyzej 4,32, do czego przyczyni¢ sie mogty spadek
popytu na ryzykowne aktywa, gotebia retoryka RPP i jastrzebie
sygnaty z EBC. USDPLN byt stabilny blisko 4,09 dzieki odbiciu
EURUSD. Kurs EURHUF wzrést do 311,5 z 310,5, a USDRUB
odbit drugi dzieh z rzedu (pod wptywem spadajgcych cen ropy)
i znalazt sie powyzej 59. Dzisiaj spodziewamy sie stabilizaciji
kursu EURPLN na podwyzszonym poziomie w oczekiwaniu na
dane z USA.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligaciji
byly stabilne, a stawki IRS obnizyly sie o 2-5 pb (najwiecej na
krétkim koncu). Zmiany na polskim rynku byly wyraznie
mniejsze niz za granicg, gdzie rentownosci rosty w reakcji na
wydzwiek konferencji prasowej po posiedzeniu EBC. W
efekcie, 10-letni spread do Bunda zawezit sie o ok. 8 pb do 330
pb. Dzi$ uwaga inwestorow skupi si¢ na danych z USA. W
naszej ocenie, reakcja moze by¢ wieksza w przypadku odczytu
ponizej oczekiwan, niz powyzej, szczegdlnie po wczorajszym
zauwazalnym wzroscie rentownosci za granicg. Warto tez
przypomniec, ze dla inwestorow oraz dla Fed wazniejsze bedg
prawdopodobnie dane o ptacach niz o zatrudnieniu,
szczegolnie, ze te ostatnie bedg pod wptywem zmiany
metodologicznej wprowadzonej przez Biuro Statystyki Pracy.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3244 CZKPLN 0.1600
USDPLN 4.0831 HUFPLN* 1.3865
EURUSD 1.0590 RUBPLN 0.0689
CHFPLN 4.0315 NOKPLN 0.4743
GBPPLN 4.9640 DKKPLN 0.5817
USDCNY 6.9151 SEKPLN 04519

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 09/03/2017

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4301 4314 4304 4.304 4.3146

USDPLN 4.070 4.092 4.070 4.085 4.0864

EURUSD 1.054 1.058 1.058 1.054 -
Rynek stopy procentowej 09/03/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

Kurs ztotego

B EURPLN 4.3244 450
M USDPLN 4.0831 -
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* M PL 3.2303 3.50
Warto$é Zmiana Warto$é Zmiana M C7Z 0.2293 il v ——
(1) A~ s S 3.00
Polska 71 -1 3.28 -2
Francja 64 1 0.67 1 2.50
Wegry 116 1 3.16 0 2.00
Hiszpania 69 -7 1.41 0
Wiochy 169 -19 1.90 1 WWW 1.50
Portugalla 272 -8 3.59 1 1.00
Irlandia 62 -2 0.69 0
Niemcy 20 -2 - - %'W/_/ﬂ_\-—- 0.50
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.00
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO?;WBK REALIZACJA v?iﬁ%’é?*
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 - 1,2 1,3
WTOREK (7 marca)
8:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m -2,5 - -7,4 5,2
9:00 HU PKB IV kw. % rir 1,6 - 1,6 2,2
11:00 EZ PKB IV kw. % rir 1,7 - 1,7 1,8
SRODA (8 marca)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50 1,50
8:00 DE Produkcja przemystowa | % m/m 2,7 - 2,8 -3,0
9:00 HU CPI Il % rir 2,8 - 2,9 2,3
14:15 us Raport ADP Il k 189 - 298 261
CZWARTEK (9 marca)
9:00 Ccz CPI I % rir 2,4 - 2,5 2,2
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0 0,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 238 - 243 223
PIATEK (10 marca)
8:00 DE Eksport | % m/m 2,0 - 2,7 -3,3
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1] tys. 200 - 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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