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Krajowe produkcja i sprzedaz ponizej oczekiwan

Koniec tygodnia w nieztych nastrojach, dane z USA i
sondaze z Francji bez wptywu na notowania

Polskie produkcja i sprzedaz sugeruja umiarkowany
optymizm

Ztoty utrzymuje zyski, ale inne waluty CEE radza sobie
jeszcze lepiej, EURUSD bez duzych zmian

Polskie IRS i rentownosci w gore, spread do Bunda rosnie

Dzisiaj brak publikacji waznych danych, po potudniu
wystapienie cztonka FOMC

Od poczatku pigtkowej sesji na globalnym rynku utrzymywat sie
pozytywny nastrdj jaki zapanowat po decyzji FOMC i wynikach
holenderskich wyboréw. Europejskie indeksy gietdowe lekko
rosty, co miato korzystny wptyw na waluty. Gotebia podwyzka
stép Fed sprawita, ze rentownosci obligacji w wigkszosci nieco
spadaty. Nastroju nie popsut ani sondaz z Francji, ktéry pokazat
wzrost poparcia dla Marine Le Pen, ani dane z USA o stabszej
od prognoz lutowej produkcji przemystowej. Dzisiaj po potudniu
zaplanowane jest wystgpienie Charlesa Evansa, jednego z
bardziej gotebich cztonkow FOMC.

W Polsce wzrost produkcji przemystowej zwolnit w lutym do
1,2% r/r, a produkcja w budownictwie spadfa o0 5,4% r/r. Wyniki
byly wyraznie stabsze od tych ze stycznia i od konsensusu
rynkowego. Warto jednak pamietaé, ze na pogorszenie dynamiki
produkcji wobec stycznia duzy wptyw miat efekt kalendarzowy.
Dane nie sg naszym zdaniem powodem do niepokoju, ale
sugeruja, ze warto zachowaé umiar jesli chodzi o optymizm
dotyczgcy perspektyw polskiej gospodarki. Tym bardziej, ze
dynamika sprzedazy detalicznej (5,2% r/r w cenach statych) tez
rozczarowata, co sugeruje, ze wzrost konsumpcji prywatnej
raczej sie stabilizuje niz przyspiesza na poczatku tego roku.
Podtrzymujemy poglad, ze ozywienie wzrostu gospodarczego
w tym roku bedzie dos¢ powolne. Z punktu widzenia banku
centralnego pigtkowe dane powinny by¢ neutralne.

Kurs EURUSD zanotowat w piagtek przejsciowy spadek do 1,073
w reakcji na najnowszy sondaz przed francuskimi wyborami

prezydenckimi. Na koniec dnia nastgpito jednak odbicie do ok.
1,074. Dzisiaj nie poznamy zadnych waznych danych, wigc na
poczatku tygodnia wahania powinny pozostaé¢ niewielkie, ale
widzimy ryzyko realizacji zyskow po ostatnich wzrostach.

Kurs EURPLN testowat w pigtek czwartkowe minimum i pod
koniec sesji byt blisko 4,285. USDPLN tymczasem pozostat w
poblizu 4,0. W przypadku innych walut regionu, forint catkiem
wyraznie korzystat z dobrego nastroju panujgcego na Swiecie —
EURHUF spadt do ok. 308,5 z nieco ponad 309,5. Rubel z kolei
zyskat nieco do dolara dzieki odbiciu cen ropy. Na poczatku tego
tygodnia nie poznamy zadnych waznych danych, wiec w naszej
ocenie notowania powinny przebiega¢ w spokojnej atmosferze.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci rosty o
1-2 pb (wieksze zmiany zanotowano w przypadku dtugu), krajowy
rynek radzit sobie w piatek wyraznie stabiej niz peryferia czy
rynki bazowe. W rezultacie, 10-letni spread do Bunda wzrost o
2 pb do prawie 230 pb.

Czionek RPP Jerzy Kropiwnicki powiedziat, ze ujemne realne
stopy procentowe na razie nie wplywajg negatywnie na
gospodarke, ale takie negatywne skutki mogg pojawic sie pod
koniec roku. Zdaniem Kropiwnickiego, w ciggu najblizszych 12
miesiecy inflacja nie przekroczy celu, ale stopy powinny
pozosta¢ stabilne mimo faktu, ze stopy moga by¢ realnie
ujemnie przez caly ten okres. Wypowiedz Kropiwnickiego
wpisuje sie w dotychczasowg retoryke wiekszosci pozostatych
cztonkéw Rady. Uwazamy, ze w 2017 r. stopy pozostang bez
zmian, cho¢ inflacja moze zaskoczy¢é RPP w gore.

Kalendarz publikacji danych na ten tydzieh jest dos¢ ubogi. W
czwartek GUS opublikuje Biuletyn Statystyczny, w ktérym
znajdziemy troche nowych wskazéwek nt. sytuacji
ekonomicznej. Dla rynku jest to jednak publikacja niezbyt
istotna. W pigtek pojawig sie wstepne indeksy PMI w strefie
euro i zamoéwienia na dobra trwate w USA, co moze miec
pewien wptyw na notowania. Ale ogdlnie tydzien powinien
uptyng¢ w dos¢ spokojnej atmosferze.
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Kurs ztotego

*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

o KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACIA \OSTRTNE,
PIATEK (17 marca)
14:00 PL Produkcja przemystowa 1] % rlr 2,7 0,8 1,2 9,0
14:00 PL Produkcja budowlano-montazowa 1] % rir -0,7 -3,5 -5,4 2,1
14:00 PL Sprzedaz detaliczna 1] % r/r 7,1 7,1 7,3 9,6
14:00 PL PPI Il % rir 4,6 4,6 4,4 4,0
14:15 us Produkcja przemystowa 1] % m/m 0,2 - 0,0 -0,1
15:00 us Wstepny indeks Michigan ] pkt 97,0 - 97,6 96,3

PONIEDZIALEK (20 marca)
Brak istotnych publikaciji

WTOREK (21 marca)
Brak istotnych publikaciji

SRODA (22 marca)

15:00 us Sprzedaz doméw 1] % m/m -1,9 - 3,3
CZWARTEK (23 marca)

10:00 PL Stopa bezrobocia 1] % 8,6 8,5 8,6
11:00 PL Aukcja obligacji

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 241
14:00 PL Minutes RPP

14:30 us Sprzedaz nowych domow 1] % m/m 0,9 - 3,7

PIATEK (24 marca)

9:30 DE Wstepny PMI — przemyst ] pkt - 56,8
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst 1 pkt - 55,4
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1] % m/m 1,0 - 2,0

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 publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w bigd, 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 wynikna¢. 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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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