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Dzis istotne dane z krajowej gospodarki

Dobre nastroje rynkowe pod wptywem Fed i wyborow w
Holandii

Ztoty mocniejszy do giéwnych walut pod wptywem
dobrych nastrojow i danych z Polski, EURUSD powyzej
1,07

Polski rynek stopy procentowej nieznacznie mocniej,
emisja euroobligacji za taczng wartos¢ 1,5 mid €

Dzi$ wazne dane z Polski

W czwartek na rynkach finansowych panowat dos$¢ dobry nastroj,
wsparty przez ,gotebig podwyzke” Fed oraz wyniki wyboréw w
Holandii. Bank Anglii oraz Narodowy Bank Szwajcarski nie
zmienity parametrow polityki pienieznej na marcowych
posiedzeniach. Pomimo braku zmiany, jedna z brytyjskich
bankieréw centralnych, Kristin Forbes, zagtosowata za podwyzkg
stép, co wzmocnito oczekiwania rynku na rychte zacie$nienie
polityki pienieznej w Wielkiej Brytanii i umocnito funta do
gtéwnych walut. Kurs GBPUSD wzrést z ok. 1,23 na otwarciu do
1,235 na koniec dnia.

W czwartek kurs EURUSD oscylowat nieco powyzej 1,07, gdzie
zakotwiczyt sie pod decyzji Fed i wynikach wyboréw w Holandii.
W czasie sesji azjatyckiej dolar dalej tracit wobec wspodlnej
waluty i EURUSD na otwarciu europejskiej sesji oscyluje na
1,077, co mogto wynika¢ z wypowiedzi czlonka EBC Ewald
Nowotnego, ktéry stwierdzita, ze stopa depozytowa moze
wzrosngt jeszcze przed podwyzkami gtéwnej stopy EBC. Dzisiaj
wzrost zmiennosci na rynku moze utrzymaé mimo braku
waznych publikacji danych makro.

Dobre nastroje rynkowe oraz wyzsza od oczekiwah nadwyzka
salda obrotow biezacych wspieraty ziotego. Kurs EURPLN
obnizyt sie z ok. 4,31 na otwarciu sesji do 4,296 na koniec dnia.
USDPLN z kolei obnizyt sie z 4,02 do 4,005. Tymczasowo
USDPLN byt ponizej progu 4 zlotych za dolara, czyli najnizej od
poczatku lutego. W nocy zloty oddat nieco wczesniejszych
zyskow i EURPLN na otwarciu dnia jest blizej 4,31. Dzisiaj dla
ztotego kluczowe mogg okazac sie dane z kraju.

W czwartek polski rynek dtugu nieznacznie sie umocnit, krzywa
rentownosci przesuneta sie rownolegle w dot o 2 pb, pomimo
lekkiego wzrostu rentownosci na rynkach bazowych. Podobny
ruch zarejestrowano w przypadku krzywej IRS. Ministerstwo
Finanséw uplasowato na rynku 10-letnie oraz 20-letnie obligacje
denominowane w euro o tgcznej wartosci 1,5 mid €, w tym
sprzedaz 10-letniej euroobligacji wyniosta 1 mid €. Obligacje

zostaly wycenione odpowiednia na 55 pb (co odpowiadato
rentownosci 1,471%) i 83 pb powyzej krzywej swapowej
(rentownos$¢ na poziomie 2,198%. W przypadku obligacji 20-
letniej byto to powtérne otwarcie i obecnie wartos¢ nominalna
emisji wynosi 2 mld €. Struktura nabywcow obu tych obligaciji
byta dos¢ zréznicowania; nabywcami zostali gtdwnie inwestorzy
z Niemiec, Austri oraz Wielkiej Brytanii. W strukturze
podmiotowej gtdwnym nabywcg byly fundusze inwestycyjne oraz
instytucje ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne.

Czlonek RPP Eryk ton powiedziat w rozmowie z PAP, ze ryzyko
trwatego przekroczenia celu inflacyjnego w ciggu 2 lat jest
bardzo mate, a ujemne realne stopy procentowe nie przynoszg
obecnie negatywnych skutkdw. ton spodziewa sie, ze inflacja
moze by¢ nieco nizsza niz prognozowana przez NBP (Srednio
2,0% r/r w tym roku). Zdaniem czionka RPP, w perspektywie
najblizszych 12 miesigcy nie bedzie potrzeby zmieniania stop
RPP. Komentarz tona nie wnosi wiele do perspektyw polityki
biezacej i jest on zgodny z tym, co czionek RPP moéwit juz
wczesniej. Spodziewamy sie, ze inflacja zaskoczy w tym roku
RPP w gére, ale nie zmienig oni stép procentowych.

Ptace w sektorze firm wzrosty w lutym o 4,0% r/r, a zatrudnienie
0 4,6% r/r. Popyt na prace jest wcigz bardzo mocny, a mimo to
presja ptacowa nie ro$nie. Naszym zdaniem, taka sytuacja nie
moze trwaé wiecznie i w drugiej potowie tego roku spodziewamy
sie spowolnienia tempa wzrostu zatrudnienia oraz szybszego
wzrostu ptac.

Na rachunku obrotéw biezacych zanotowano rekordowg
nadwyzke 2,5 mid €, co wynikato przede wszystkim z duzego
transferu funduszy z UE. W kolejnych miesigcach taki wynik
raczej sie nie powtérzy. Wzrost eksportu i importu przyspieszyt
(do odpowiednio 13,8% i 16% r/r), czeSciowo za sprawg efektu
kalendarzowego, a czesciowo dzieki silniejszemu popytowi za
granicg i w kraju. Dane krétkoterminowo powinny wesprze¢
ztotego, poniewaz odczyt byt duzo lepszy od konsensusu, ale nie
zmieniajg naszym zdaniem perspektyw wzrostu gospodarczego.
Eksport netto powinien pozosta¢ mniej wigcej neutralny dla PKB
w br.

Dzisiaj 0 14:00 GUS publikuje dane o produkcji, sprzedazy i
inflacji PPI. Te informacje bedg kluczowe dla oceny tempa
ozywienia gospodarczego w | kw. 2017 r. W lutym efekt dni
roboczych byt ujemny w skali rocznej i to obnizy odczyty
produkcji w przemysle i budownictwie oraz sprzedazy
detalicznej.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3070 CZKPLN 0.1594
USDPLN 3.9960 HUFPLN* 1.3902
EURUSD 1.0778 RUBPLN 0.0690
CHFPLN 4.0091 NOKPLN 0.4702
GBPPLN 49324 DKKPLN 0.5794
USDCNY 6.9045 SEKPLN 0.4534

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 16/03/2017

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4305 4325 4319 4313 4.3165

USDPLN 4.048 4.076 4.066 4.058 4.03

EURUSD 1.060 1.065 1.062 1.063 -
Rynek stopy procentowej 16/03/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

Kurs ztotego

M EURPLN 4.307 450
M USDPLN 3.996 -
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\(/:vz\?vi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNO?;WBK REALIZACJA v‘a:;‘;‘yé'g*
PIATEK (10 marca)
8:00 DE Eksport | % m/m 2,0 - 2,7 -3,3
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1] tys. 200 - 235 238
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 4,7 - 4,7 4,8
PONIEDZIALEK (13 marca)
9:00 PL Raport o inflacji
WTOREK (14 marca)
11:00 EZ Produkcja przemystowa | % m/m 14 - 0,9 -1,2
11:00 DE Indeks ZEW I} pkt 77,8 - 77,3 76,4
14:00 PL Podaz pienigdza M3 1] % rlr 8,4 8,3 8,2 8,5
14:00 PL Inflacja CPI Il % rir 2,1 2,0 2,2 1,7
SRODA (15 marca)
9:00 cz Produkcja przemystowa | % rlr 7,9 - 9,6 2,7
13:30 us Inflacja CPI 1] % m/m 0,0 - 0,1 0,6
13:30 us Sprzedaz detaliczna 1] % m/m 0,1 - 0,1 0,6
14:00 PL Inflacja bazowa 1 % r/r - 0,2 0,3 0,2
19:00 us Decyzja FOMC % 0,75-1,0 - 0,75-1,00 0,50-0,75
CZWARTEK (16 marca)
11:00 EZ Inflacja HICP I % rir 2,0 - 2,0 1,8
13:30 us Rozpoczete budowy domoéw I tys. 1263 - 1288 1251
13:30 us Pozwolenia na budowe 1] tys. 1267 - 1213 1293
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych 1] tys. 240 - 241 243
13:30 us Indeks Philadelphia Fed ] pkt 30 - 32,8 43,3
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych | min € 332 2079 2457 -533
14:00 PL Eksport | min € 15195 15195 14976 14615
14:00 PL Import | min € 14794 14841 14751 14766
14:00 PL Przecietne zatrudnienie 1] % r/r 4,5 4,5 4,6 4,5
14:00 PL Przecietne wynagrodzenie 1] % r/r 4,0 39 4,0 4,3
PIATEK (17 marca)
14:00 PL Produkcja przemystowa I % rlr 2,7 0,8 9,0
14:00 PL Produkcja budowlano-montazowa 1] % r/r -0,7 -3,5 2,1
14:00 PL Sprzedaz detaliczna I % rlr 7,1 7,1 9,6
14:00 PL PPI I % rir 4,6 4,6 4,1

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 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 s nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie 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 spotkg 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 informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ 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 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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