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Dzisiaj decyzja RPP

Dane z USA bez niespodzianek, na rynku wciaz bez
istotnych zmian

Ztoty dalej traci, EURUSD wciaz w trendzie bocznym
Rentownosci polskich obligacji w gore
Dzisiaj decyzja RPP, minutes FOMC i dane z USA

Podobnie jak w trakcie ostatnich kilku sesji, we wtorek indeksy
gieldowe nieznacznie sie obnizyty, obligacje w Europie jeszcze
zyskaty, a gtéwne pary walutowe nie uleglty duzym zmianom.
Wiegksze wahania odnotowano w regionie CEE, gdzie ztoty oraz
forint wyraznie stracity. Dane z USA byty bliskie oczekiwaniom i
nie wywotaty zadnej istotnej reakcji rynku. Dzisiaj rano do
dymisji podat sie prezes Fed w Richmond Jeffrey Lacker, a
jego funkcje przejmie Mark Mullinix. Lacker byt uwazany za
raczej jastrzebiego czionka FOMC i w 2018 r. miat mie¢ prawo
gtosu.

Kurs EURUSD pozostat wczoraj stabilny blisko 1,065. Wahania
sg bardzo ograniczone jak do tej pory w tym tygodniu, wedtug
danych agencji Reuters, réznica miedzy maksimum i minimum
z dwdch kolejnych dni jest najmniejsza od konca 2016 r. Widac,
ze inwestorzy nie reagujg na dotychczasowe dane z USA i wg
nas czekajg dopiero na pigtkowy miesieczny raport z rynku
pracy, ktéry pozwoli oceni¢ kiedy najprawdopodobniej FOMC
znowu podniesie stopy procentowe. Do tego czasu wahania
EURUSD moga pozosta¢ ograniczone.

Kurs EURPLN rést wczoraj trzecig sesje z rzedu i tymczasowo
znalazt sie powyzej 4,26. USDPLN z kolei po raz pierwszy od
potowy marca osiggnat 4,0. Forint rowniez radzit sobie wczoraj
stabo — EURHUF wzrést powyzej 309,5 z 308,5. Rubel tracit od
poczatku dnia do dolara, ale nagte odbicie cen ropy pomogto
rosyjskiej walucie odrobi¢ niemal cato$¢ wczeéniejszych strat.
Zgodnie z tym czego sie spodziewaliSmy, poczatek kwartatu
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nie jest dla ztotego zbyt dobry. Krajowej walucie cigzg pigtkowe
dane inflacyjne i poniedziatkowy PMI. Nie oczekujemy, aby w
tym miesigcu EURPLN wznowit trend spadkowy i spodziewamy
sie, ze zloty pozostanie w najblizszym czasie pod presja.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS pozostaty stabilne, a
w przypadku rentownosci obligacji nastgpit wzrost o 1-3 pb. Za
granicg rentownos¢ 10-letniego Bunda spadta o ponad 2 pb, a
odpowiedniego Treasuries wzrosta o 2 pb. Na peryferiach dtug
nieznacznie zyskiwat. W zesztym tygodniu sugerowalismy, ze
w nowym kwartale polskie obligacje mogg odda¢ czesc
ostatnich zyskéw. Do piatkowego odczytu z rynku pracy USA
rentownosci mogg sie jeszcze porusza¢ w trendzie bocznym i
dopiero podzniej uksztaltowaé sie moze trwalszy ruch
kierunkowy.

Ministerstwo Finanséw potwierdzito, ze na jutrzejszej aukc;ji
zaoferuje obligacje OK0419, PS0422, WZ1122, WZ0126 oraz
DS0727 o tgcznej wartosci 3-5 mid zt. Z najnowszych danych
resortu wynika, ze na koniec lutego polskie banki miaty 63%, a
nierezydenci 7% wyemitowanego na tamten moment OK0419.
Dla PS0422 udziaty wynosity odpowiednio 38% i 40%, a dla
DS0727 51% oraz 25%. Najwiekszymi posiadaczami obligaciji
zmiennokuponowych sg gracze krajowi (ponad 90%).

Dzisiaj w kraju uwaga skupi si¢ na decyzji RPP. Niespodzianek
zapewne nie bedzie, stopy procentowe pozostang bez zmian, a
prezes NBP Adam Glapinski powtorzy, ze nie widzi powodow
do rozwazania podwyzek stop NBP w tym roku (a moze nawet
w przysztym), poniewaz wzrost inflacji na poczatku br.
generowany byt czynnikami zewnetrznymi, ktére obecnie
stabng. Wstepne dane o marcowej inflacji bedg zapewne
wykorzystane jako argument potwierdzajacy, ze wzrostowy
potencjat CPI sie wyczerpuje.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2495 CZKPLN 0.1572
USDPLN 3.9815 HUFPLN* 1.3718
EURUSD 1.0673 RUBPLN 0.0711
CHFPLN 3.9720 NOKPLN 0.4635
GBPPLN 49532 DKKPLN 0.5713
USDCNY 6.8891 SEKPLN 0.4430

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 04/04/2017

zamkn.

otwarcie

max

EURPLN 4.220 4.249 4.231 4.246 4.2525

USDPLN 3.957 3.989 3.973 3.983 3.989

EURUSD 1.064 1.068 1.067 1.066 -
Rynek stopy procentowej 04/04/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja

(termin) (pb) aukcja
OK0419 (2L) 1.97 1 23.03.2017 OK0419
PS0422 (5L) 2.86 2 23.03.2017 PS0422
DS0727 (10L) 344 1 23.03.2017 DS0727

Srednia

Kurs ztotego
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Rentownosci obligacji skabowych
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Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.76 0 1.38 -1 -0.22 0
2L 1.91 2 1.59 -1 -0.15 0
3L 2.06 2 1.76 -1 -0.06 0
4L 2.21 1 1.90 -1 0.04 -1
5L 2.34 1 2.00 0 0.16 0
8L 2.63 1 2.23 -1 0.52 1
10L 2.79 1 2.34 -1 0.74 0
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.61 1

TIN 1.61 1

SW 1.60 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 -1
6x9 1.76 0
9x12 1.79 0
3x9 1.80 0
6x12 1.81 0

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Polska 71 -1 3.19
Francja 54 -1 0.67
Wegry 116 1 3.03
Hiszpania 81 3 1.35
Whtochy 174 -1 2.02
Portugalia 241 2 3.66
Irlandia 52 1 0.70
Niemcy 17 0 -

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb)

*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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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;yé"é*
PIATEK (31 marca)
9:00 Ccz PKB IV kw. % rir 1,7 - 19 19
11:00 EZ Wstepny HICP 11 % r/r 1,8 - 1,5 2,0
14:00 PL Wstepny CPI I} % rir 2,3 2,2 2,0 2,2
14:30 us Dochody osobiste 1] % m/m 0,4 - 0,4 0,5
14:30 us Wydatki konsumentow 1] % m/m 0,2 - 0,1 0,2
16:00 us Indeks Michigan ] pkt 97,6 - 96,9 97,6
PONIEDZIALEK (3 kwietnia)
9:00 PL PMI — przemyst 11 pkt 54,6 54,7 53,5 54,2
9:55 DE PMI — przemyst I} pkt 58,3 - 58,3 56,8
10:00 EZ PMI — przemyst 1l pkt 56,2 - 56,2 55,5
16:00 us ISM — przemyst 11} pkt 57,0 - 57,2 57,7
WTOREK (4 kwietnia)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna 1] % rir 1,0 - 1,8 1,2
14:30 us Bilans handlowy Il mid $ -44.5 - -43,6 -48,2
16:00 us Zamowienia przemystowe 1] % m/m 1,0 - 1,0 15
16:00 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1] % m/m 1,7 - 1,8 1,7
SRODA (5 kwietnia)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
9:55 DE PMI — ustugi 1l pkt 55,6 - 54,4
10:00 EZ PMI — ustugi 1 pkt 56,5 - 55,6
14:15 us Raport ADP 1l tys. 190 - 298
16:00 us ISM — ustugi 1] pkt 57,0 - 57,6
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (6 kwietnia)
8:00 DE Zamowienia przemystowe 1l % m/m 3,4 - -7,4
9:00 cz Produkcja przemystowa 1] % rir - - 9,6
11:00 PL Aukcja obligaciji
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 258
PIATEK (7 kwietnia)
8:00 DE Produkcja przemystowa 1] % m/m -0,3 - 2,8
8:00 DE Eksport 1] % m/m -0,5 - 2,7
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1] tys. 174 - 235
14:30 us Stopa bezrobocia 1l % 4,7 - 4,7

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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, 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 informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sig 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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