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Maleja obawy o Francje

Dobry nastréj na rynku dzieki wiesciom z Francji

Ztoty stabilny do euro i mocniejszy do dolara, EURUSD w
gore

Krajowe IRS i rentownosci w doét

Dzisiaj dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci

Na poczatku wtorkowej sesji na globalnym rynku pojawit sie
dobry nastrgj, ktoéry utrzymywat sie przez caty dzien. Impulsem
do wzrostu popytu na ryzykowne aktywa byly wyniki debaty we
Francji przed wyborami prezydenckimi, w ktorej Marine Le Pen
nie wypadfa wg obserwatoréw zbyt dobrze. Niezbyt dobry wynik
zwolenniczki wyjscia Francji ze strefy euro miat korzystny wpltyw
na notowania wspdlnej waluty, zyskiwaty tez akcje i obligacje.

Weczoraj pojawity sie nieco bardziej jastrzebie wypowiedzi
cztonkow FOMC. Eric Rosengren stwierdzit, ze istnieje ryzyko
powstania banki na rynku nieruchomosci, a wzrost stép moze
temu przeciwdziataé. Z kolei Loretta Mester uwaza, ze stopy
powinny pojs¢ w 2017 r/ w gore wigcej niz 3 razy. Oboje jednak
nie majg w tym roku prawa gtosu.

Kurs EURUSD kontynuowat w trakcie europejskiej sesji impuls
wzrostowy zainicjowany w poniedziatek wieczorem i pod koniec
dnia byt nieco powyzej 1,08. Niezbyt udane wystgpienie Marine
Le Pen na debacie prezydenckiej sprawito, ze kurs zblizyt sie
do lokalnego szczytu na ok. 1,083 z poczatku lutego. W nocy
na rynku nie zaszty zadne zmiany. Po potudniu poznamy dane
z amerykanskiego rynku nieruchomosci. Euro zyskuje do
dolara juz czwarty tydzien z rzedu, wiec jesli dzisiejszy odczyt
nie bedzie zbyt dobry, wtedy pojawi¢ sie moze che¢ do
realizacji zyskow z ostatnich wzrostow EURUSD.

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj wokét 4,265, nieco powyzej
poniedziatkowego nocnego minimum na 4,256. Natomiast kurs
USDPLN pogtebit spadki i osiggnat 3,94, najnizszy poziom od
potowy listopada. W regionie lekkie umocnienie notowat takze
forint, rubel z kolei stracit do dolara w wyniku mocnego spadku
cen ropy jaki miat miejsce pod koniec sesji. Dzisiaj na otwarciu
EURPLN waha sie blisko 4,28. Kontrakty na indeksy w Europie
spadajg, co moze cigzy¢ ztotemu i innym walutom regionu CEE
przynajmniej na poczatku sesji.
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Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci spadty
0 1-4 pb, znaczna czes$¢ tego ruchu miata miejsce pod koniec
polskiej sesji i zbiegta sie z umocnieniem Bundow. W efekcie,
10-letni polski IRS zblizyt sie do 3%, 5-letni do 2,50%, a 2-letni
obnizyt sie nieco ponizej 2%. Wczoraj ministerstwo Finansow
podato, ze na czwartkowej aukcji zaoferuje obligacje OK0419,
PS0422, DS0727, WZ1122 oraz WZ0126 o tacznej wartosci 3-
5 mld zt (bez zmian w poréwnaniu z pierwotng ofertg).
Informacje o podazy SPW nie mialy istotnego przetozenia na
rynek. Sytuacja na rynkach bazowych pozostaje kluczowa dla
wyceny krajowych krzywych, niemniej dostosowania w
portfelach przed jutrzejszg aukcjg mogg nieco cigzy¢ rynkowi.

Wyniki finansowe polskich przedsiebiorstw niefinansowych
zanotowaty znaczng poprawe w 2016 r. Wynik finansowy brutto
i netto poprawit sie o ponad 21% w poréwnaniu z poprzednim
rokiem, natomiast wskazniki rentownosci wzrosty do poziomow
najwyzszych od 2011 r. Ostatni kwartat ub.r. przyniést znaczne
przyspieszenie wzrostu przychodow i kosztow (do ok. 6-7% r/r),
co wynikato czesciowo z wyzszej inflacji, a takze zapewne z
ozywienia aktywnosci ekonomicznej. Do wzrostu dynamiki
kosztéw najbardziej przyczynity sie wieksze wydatki na
materiaty, ustugi obce i ptace. Dane pokazujg tez, ze w grupie
firm zatrudniajgcych 50 i wiecej os6b spadek naktadéow
inwestycyjnych nie wyhamowat w ostatnim kwartale roku, tylko
nasilit sie do ok. -20% r/r, szczegdlnie w obszarze wydatkéw na
$rodki transportu (za co czesciowo byla odpowiedzialna
wysoka baza).

Samorzgdy zanotowaly po styczniu nadwyzke budzetowg w
wysokosci 6,6 mid zi. Dochody wyniosty 20,7 mid zt (wzrost o
17,5% i 9,2% rocznego planu), a wydatki 14,1 mid zt (wzrost o
19,4% i 5,9% rocznego planu). Nie znamy niestety szczegotow
odnosnie do wydatkobw inwestycyjnych  samorzaddw.
Planowany deficyt na 2017 r. to 12,7 mid zt.
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& Grupa Santander

Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

max otwarcie

EURPLN 4.2837 CZKPLN 0.1584
USDPLN 3.9651 HUFPLN* 1.3877
EURUSD 1.0803 RUBPLN 0.0688
CHFPLN 3.9941 NOKPLN 0.4675
GBPPLN 4.9485 DKKPLN 0.5759
USDCNY 6.8845 SEKPLN 0.4501

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 21/03/2017

zamkn.

Obligacja Zmiana

%

Obligacje na rynku miedzybankowym
Ostatnia

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

EURPLN 4.268 4.291 4.283 4.268
USDPLN 3.973 3.995 3.988 3.978
EURUSD 1.073 1.078 1.074 1.073
Rynek stopy procentowej 21/03/2017

Papier Srednia

(termin) (pb) aukcja .
OK0419 (2L) 2.09 -1 16.02.2017 OK0419  2.183
PS0422 (5L) 3.02 -4 16.02.2017 PS0422  3.177
DS0727 (10L) 3.69 -4 16.02.2017 DS0727  3.854
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Rentownosci obligacji skabowych

1L 1.77 0 1.39 -1 -0.19 0
2L 1.98 0 1.62 -2 -0.08 1
3L 2.16 -1 1.80 -4 0.04 1
4L 2.35 -2 1.94 -5 0.16 1
5L 2.51 -3 2.05 -5 0.29 2
8L 2.84 -3 2.28 -6 0.65 1
10L 3.01 -3 2.39 -6 0.86 0
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.62 -2

TIN 1.63 -1

SW 1.60 -1

2W 1.63 0

™ 1.66 0

3M 1.73 0

6M 1.81 0

9M 1.83 0

1Y 1.85 0

1x4 1.74
3x6 1.74
6x9 1.77
9x12 1.82
3x9 1.82
6x12 1.85

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD

Warto$¢ Zmiana

(pb)
Polska 71 -1
Francja 58 -3
Wegry 116 1
Hiszpania 76 -2
Wiochy 190 -4
Portugalia 243 -9
Irlandia 55 -2
Niemcy 19 0

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb)
323 6
0.64 -4
312 -4
1.34 5
1.86 6
3.74 -4
0.66 -3

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

Zrédto: Bloomberg

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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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 -2,4 - 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 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, 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 przesztosci nie stanowig gwaranciji 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 przeprowadza¢ 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 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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