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Wielka Brytania rozpoczyna droge do wyjscia z UE

Stabilizacja po poniedziatkowej awersji do ryzyka

Ztoty dalej mocny, EURUSD w dét po mocnych danych z
USA

Rynki dtugu w Europie nadal mocne

Dzisiaj dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci,
rozpoczecie procedury Brexitu przez brytyjski rzad

Po poniedziatkowej fali awersji do ryzyka we wtorek notowania
na globalnym rynku ustabilizowaty sie. Indeksy gietdowe lekko
odbity, a obligacje utrzymaty zyski z poprzedniego dnia. Na
rynku walutowym wahania byty mniejsze niz na poczatku
tygodnia, gtéwne kursy pozostaty przez wiekszg czesé dnia
pomiedzy poniedziatkowym maksimum i minimum, dopiero pod
koniec sesji miaty miejsce nieco wieksze zmiany. W ogding
poprawe nastroju wpisaty sie bardzo dobrze dane z USA -
indeks nastroju konsumentow w marcu zanotowat wzrost
znacznie przekraczajgcy prognozy i po czwartym z rzedu
miesigcu wzrostdw osiggnat najwyzszy poziom od grudnia
2000 r. Odczyt ten miat wyrazny pozytywny wptyw na rynek
gietdowy.

Kurs EURUSD wahat sie wczoraj przez wigkszg czes$¢ dnia w
trendzie bocznym wokét ok. 1,086, nieco ponizej
poniedziatkowego szczytu na ok. 1,09. Po potudniu poznalismy
znacznie lepsze od prognoz dane z USA, ktore zapoczatkowaty
korekte kursu euro. W efekcie EURUSD obnizyt sie w ciggu
nocy i dzis$ rano byt blisko 1,08. Wczoraj po potudniu zaczat sie
tez osfabia¢ brytyjski funt, co zapewne miato zwigzek z
zaplanowanym na dzisiaj formalnym uruchomieniem procedury
Brexitu przez rzad Wielkiej Brytanii.

Kurs EURPLN zanotowat czwartg sesje spadkéw z rzedu i pod
koniec krajowej sesji osiggnat niemal 4,23. USDPLN spadt za
to ponizej 3,90. Po lutowej przerwie EURPLN wznowit impuls
spadkowy korzystajgc z wcigz dobrego nastroju utrzymujgcego

sie na globalnym rynku. Wydaje sie, ze notowania ztotego w
najblizszym czasie bedg zaleze¢ od koniunktury na rynku akcji i
obligacji.

Zgodnie z oczekiwaniami, wegierski bank centralny (MNB) nie
zmienit wczoraj stop procentowych, gtowna nadal wynosi
0,90%. Co wazne, mimo znacznego wzrostu inflacji
obserwowanego w ostatnich miesigcach bank powtorzyt, ze
gotowy jest poluzowaé polityke pieniezng jesli zajdzie taka
potrzeba. Kolejny krok na tej drodze MNB zrobit wczoraj,
ograniczajgc wartos¢ depozytdw, jakie banki komercyjne mogg
u niego ztozy¢ na 3 miesigce do 500 mid HUF z 750 mid HUF.
Oznacza to, ze na wegierski rynek obligacji wptyng¢ mogag
dodatkowe srodki. Taka perspektywa korzystnie wptyneta
wczoraj na wegierski dtug, ale wyraznie negatywnie na forinta —
EURHUF wzrést wezoraj przej$ciowo do 310 z 309.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS i rentownosci
obligacji wahaty sie blisko poniedziatkowego zamkniecia. W
strefie euro tymczasem rentownosci jeszcze spadly, na
peryferiach nawet o 3 pb. Dtug panstw CEE pozostat we wtorek
w tyle — rentownosci obligacji Rosji czy Rumunii lekko wczoraj
wzrosty. Osfabily sie tez amerykanskie Treasuries. Po
wczorajszej sesji wida¢, ze nawet mocne dane ekonomiczne i
dobry nastréj na Swiecie nie sg w stanie istotnie ostabic
obligacji w Europie. W naszej ocenie, rynek diugu pozostanie
mocny przynajmniej do konca tego tygodnia, ktéry jest tez
koncem kwartatu.

Wiceminister finanséw Piotr Nowak powiedziat w rozmowie z
PAP, Zze resort finanséw monitoruje ,mniej standardowe” rynki
zagraniczne pod katem emisji papieréw skarbowych. W tym
roku mozliwa jest emisja ,panda bonds” o wartosci do 3 mid
juanéw. Wiceminister nie wykluczyt réwniez powrotu do emisji
W euro.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2435 CZKPLN 0.1570
USDPLN 3.9311 HUFPLN* 1.3689
EURUSD 1.0795 RUBPLN 0.0689
CHFPLN 3.9577 NOKPLN 0.4607
GBPPLN 48718 DKKPLN 0.5703
USDCNY 6.8931 SEKPLN 0.4444

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 28/03/2017

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4.243 4273 4.262 4.247 4.2529

USDPLN 3.899 3.980 3.947 3.909 3.9169

EURUSD 1.080 1.091  1.080 1.086 -
Rynek stopy procentowej 28/03/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja .
OK0419 (2L) 2.02 0 23.03.2017 OK0419  2.049
PS0422 (5L) 2.94 0 23.03.2017 PS0422  2.945
DS0727 (10L) 3.52 -1 23.03.2017 DS0727  3.568

Kurs zlotego

B EURPLN 4.2435 450
M USDPLN 3.931 -
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Rentownosci obligacji skabowych

=400

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.77 0 1.38 1 -0.20 0
2L 1.95 1 1.62 2 -0.11 -1
3L 211 1 1.80 3 0.00 -1
4L 227 1 1.94 3 0.11 -1
5L 240 1 2.04 2 0.24 -1
8L 2.69 2 2.26 2 0.59 -1
10L 2.84 1 2.36 2 0.80 0
Stawki WIBOR

Termin % PAIETE]

(pb)
O/N 1.49 16
TIN 1.49 13
SW 1.58 0
2W 1.63 0
™ 1.66 0
3M 1.73 0
6M 1.81 0
9M 1.83 0
1Y 1.85 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.74 0
3x6 1.74 0
6x9 1.76 0
9x12 1.81 0
3x9 1.81 0
6x12 1.84 0

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

Polska 71 -1 3.12 -3
Francja 44 -1 0.57 -1
Wegry 116 1 2.94

Hiszpania 71 -3 1.28 0
Wiochy 170 -10 1.77 0
Portugalia 231 0 3.65 0
Irlandia 49 0 0.60 -4
Niemcy 17 0 - -

*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

&Zﬁi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
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 0,90

16:00 us Indeks nastrojéw konsumentéw ] pkt 114,0 - 125,6 116,1
SRODA (29 marca)

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw 1] % m/m 2,5 - -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 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 publikacji
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 informaciji 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 ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki
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 przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, 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 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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