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Dalsze umocnienie ztotego i obligaciji

Poczatek tygodnia w stabych nastrojach w reakcji na
wiesci z USA i mimo kolejnych dobrych danych z Niemiec

Ztoty jeszcze mocniejszy do euro, EURUSD w gore
Krajowe IRS i rentownosci w dot w slad za zagranica

Dzisiaj decyzja banku centralnego Wegier i indeks
nastroju amerykanskich konsumentow

Niezdolnos¢ prezydenta USA do przeforsowania w Kongresie
propozycji zmian w systemie opieki zdrowotnej przyczynita sie
do wyraznego ostabienia optymizmu odnosnie szans na
wprowadzenie w zycie innych wyborczych obietnic Donalda
Trumpa. W rezultacie, w tracie poniedziatkowej sesji na
globalnym rynku ceny akcji spadaty, podczas gdy obligacje
dalej drozaty. Ryzyko mniejszego wsparcia dla amerykanskiej
gospodarki cigzyto na poczatku tygodnia dolarowi.
Jednoczesnie, kolejne dane z Niemiec (indeks Ifo) zaskoczyly
na plus, co mogto nieco wesprze¢ euro, ale gietdom nie zdotato
pomaoc.

Kurs EURUSD wzrést wezoraj w trakcie europejskich godzin
handlu nieznacznie powyzej 1,09, do najwyzszego poziomu od
pierwszej potowy listopada. Ruch w goére napedzany byt przez
pigtkowe wydarzenia w amerykanskim kongresie i kolejne
nieco lepsze od oczekiwan dane z Niemiec. W ciggu nocy
nastgpita lekka korekta i dzisiaj rano euro kosztuje ok. 1,085
dolara. Dzisiaj poznamy dane z USA o nastroju tamtejszych
konsumentdéw, ktére mogg wplyngé na notowania. EURUSD
rozpoczat juz piagty tydzien wzrostéw z rzedu, wiec wydaje sie,
ze dane z USA musialyby by¢ naprawde stabe, aby pchng¢
kurs jeszcze wyze;.

Kurs EURPLN wahat sie od poczgtku sesji nieznacznie
powyzej lokalnego minimum, a pod koniec dnia spadt ponizej
4,25. Wyrazny ruch w dét zanotowat USDPLN — do 3,90 z 3,94.
W przypadku innych walut regionu, forint odrobit czesé
ostatnich strat do euro w oczekiwaniu na dzisiejszg decyzje
tamtejszego banku centralnego (szczegdty nizej), a rubel
pozostat stabilny do dolara.
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Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji i
stawki IRS spadty w $lad za umocnieniem obserwowanym za
granicg, napedzanym przez spadek szans na istotne
poluzowanie polityki fiskalnej w USA. W efekcie, obie krzywe
przesunety sie w dét o nie wiecej niz 2 pb, gtéwnie na srodku
oraz dtugim koncu. Skala ruchu na rynkach bazowych byta
podobnych rozmiaréw. Spread polskich rentownosci 10L wobec
niemieckich Bundéw jest najnizej od amerykanskich wyboréw
prezydenckich i wydaje sie, Zze pole do jego dalszego
zawezania juz sie wyczerpuje.

Dzisiaj bank centralny Wegier (MNB) ogtosi decyzje ws. stdp.
W zesztym tygodniu forint radzit sobie wyraznie stabiej niz inne
waluty regionu, do czego przyczyni¢ sie mogly stowa nowej
cztonkini MNB Bianki Parragh, ktéra powiedziata, ze nie wida¢
presji inflacyjnej, ktéra ograniczataby mozliwosé dziatania w
polityce pienieznej. MNB nadal jest gotowy do dalszego
luzowania polityki pienieznej jesli zajdzie taka potrzeba,
chociaz inflacja na Wegrzech wzrosta w lutym do 2,9% r/r,
najwyzszego poziomu od stycznia 2013 i wobec ok. zera
jeszcze w sierpniu 2016. Pozostawienie otwartych drzwi do
dalszego luzowania pomimo wyraznego wzrostu inflacji mogto
by¢ jednym z czynnikéw, ktory cigzyt forintowi w zesztym
tygodniu, dlatego retoryka banku centralnego moze mie¢ dzis
istotny wptyw na wegierskg walute.

Agencja ratingowa Moody’'s zrewidowata w goére swojg
prognoze wzrostu polskiego PKB w 2017 r. do 3,2% z 2,9%.
Wg agencji, korzystnie na poziom aktywnosci ekonomicznej
wptywac bedg przyspieszenie inwestycji w wyniku wiekszego
wykorzystania $rodkéw z UE, poprawa na rynku pracy i mocny
eksport. Zdaniem wicepremiera Mateusza Morawieckiego
prognoza Moody’s jest zbyt ostrozna, a wzrost gospodarczy w
tym roku wyniesie 3,6%.
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& Grupa Santander

Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2506 CZKPLN 0.1573
USDPLN 3.9150 HUFPLN* 1.3753
EURUSD 1.0857 RUBPLN 0.0687
CHFPLN 3.9699 NOKPLN 04612
GBPPLN 49135 DKKPLN 0.5714
USDCNY 6.8840 SEKPLN 0.4454

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 27/03/2017

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4.259 4277 4266 4.261 4.263

USDPLN 3.939 3.964 3.957 3.946 3.9259

EURUSD 1.076 1.082 1.078 1.080 -
Rynek stopy procentowej 27/03/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

Kurs zlotego

M EURPLN 4.2506 450
M USDPLN 3.915 -
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD Spread 10L* M P 3.1267 3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana Fn —— R
(pb) S e Vop300
Polska 71 -1 3.12 -3
Francja 45 0 0.58 2.50
Wegry 116 1 2.93 -1 2.00
Hiszpania 74 0 1.28
Wiochy 180 -2 1.80 WWM 1.50
Portugalla 231 -2 3.67 2 1.00
Irlandia 50 -3 0.62 -3
Niemcy 18 0 - - —— /_\—_/—r— 0.50
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Kalendarz wydarzen i publikacji

&in KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v(aiTR"FI)Ns'I‘c":\*
PIATEK (24 marca)

9:30 DE Wstepny PMI — przemyst ] pkt 56,5 - 58,3 56,8

10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst 1l pkt 55,3 - 56,2 55,4

14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1] % m/m 1,3 - 1,7 2,3

PONIEDZIALEK (27 marca)
10:00 DE Indeks Ifo 11 pkt 110,8 - 112,3 1111
WTOREK (28 marca)

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90

16:00 us Indeks nastrojéw konsumentéw ] pkt 114,0 - 114,8
SRODA (29 marca)

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw 1] % m/m 2,4 - -2,8

CZWARTEK (30 marca)

13:00 cz Decyzja banku centralnego 1] % 0,05 - 0,05

14:30 us Trzeci szacunek PKB IV kw. % kw./kw. - - 258

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 2,0 - 1,9
PIATEK (31 marca)

9:00 Ccz PKB IV kw. % rir 1,7 - 19

11:00 EZ Wstepny HICP 1l % r/r 1,8 - 2,0

14:00 PL Wstepny CPI 1] % rlir 2,3 2,2 2,2

14:30 us Dochody osobiste 1] % m/m 0,4 - 0,4

14:30 us Woydatki konsumentow 1] % m/m 0,2 - 0,2

16:00 us Indeks Michigan 1] pkt 98 - 97,6

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 rekomendaciji 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce 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 kontaktowacé 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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