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Codziennik - Lekkie odreagowanie na rynkach
12 kwietnia 2012

B Stabilizacja nastrojow po wzro scie awersji do ryzyka,
rentowno $ci obligacji Hiszpanii nieco w dét

B Zloty odrabia cz esé¢ strat, ale kurs EURPLN pozostaje
powy zej 4,18

B Rentowno $ci obligacji nieco ni  zej, spread asset swap
blisko lokalnych miniméw

B Dzi$ krajowy bilans pfatniczy za luty, aukcja
wioskich obligacji, produkcja przemystowa w strefie
euro i dane z USA

Po wtorkowym wyraznym wzroscie awersji do ryzyka, sroda
przyniosta odreagowanie nastrojow. W pewnym stopniu
zmniejszeniu awersji do ryzyka sprzyjala publikacja
lepszego od oczekiwan kwartalnego zysku koncernu Alcoa.
Wydaje sie jednak, ze to, co miatlo miejsce na rynku, w
wiekszym stopniu wynikato z korekcyjnego odbicia. Na
aukcji dtlugoterminowych obligacji Niemiec zanotowano
staby popyt, co jednak nie powinno dziwi¢, jesli rentownosci
10-letnich papieréw zanotowaly we wtorek spadek do
najnizszego poziomu w historii, t. 1,63%. Wyniki
wczorajszej aukcji moga wskazywaé, ze nastroje na rynku
nie sg na tyle zle, by skfoni¢ inwestorow do odwrotu od
ryzykownych aktywéw za kazda cene. Odreagowanie
zostalo rowniez zanotowane na peryferiach strefy euro.
Rentownosci 10-letnich obligacji Hiszpanii spadty do 5,88%
(wloskie do 5,5%), co i tak jest w dalszym ciagu
niebezpiecznie wysokim poziomem.

Z opublikowanej wieczorem Bezowej Ksiegi Fed wynika, ze
gospodarka USA rosnie w umiarkowanym tempie, jednak
ceny benzyny i innych surowcéw energetycznych budzg
niepokoj u producentdw i konsumentéw w calym kraju.
Publikacja nie wplynetla istotnie na rynki, gietdy w USA oraz
w Azji zanotowaty odbicie po kilku sesjach spadkowych.
Dzisiaj pewien negatywny wptyw na nastroje rynkowe moze
mieé obnizenie przez Bank Swiatowy prognoz wzrostu
gospodarczego dla Chin (do 8,2%, najnizszego tempa od 13
lat), chociaz wplyw tego czynnika moze by¢ tagodzony
przez wieksze nadzieje na obnizke stép procentowych w
Chinach. Wieksze znaczenie dla rynkéw moze mie¢ aukcja
dtugoterminowych obligacji we Wioszech oraz publikacje
danych w USA i strefie euro.

Kurs EURUSD wzrést wezoraj do ok. 1,315 dzieki poprawie
globalnych nastrojow. Warto zauwazy¢, ze obecnie mozemy
mie¢ do czynienia z podobng sytuacja, jak jeszcze
niedawno na rynku EURPLN. Kiedy pod koniec lutego
EURUSD odbit sie od gérnego ograniczenia kanatu trendu
spadkowego, w kolejnych tygodniach kolejne szczyty byly
coraz nizsze, a od dotu notowania kursu byly ograniczone

przez poziom 1,30. Kolejne tygodnie moga przyniesc
stopniowe zwezanie sie zakresu wahan i wiekszy ruch na
przetomie kwietnia i maja. Dzi§ rano EURUSD waha sie
blisko 1,315 i wyglada na to, ze kolejnej préby przebicia
wsparcia na 1,30 nie zobaczymy zbyt szybko. Istotne
poziomy na dzisiejszg sesje to 1,309 1,317.

Kursy EURPLN i USDPLN stopniowo opadaty w trakcie dnia
dzieki powrotowi popytu na ryzykowne aktywa. Zitoty zyskat
wiecej do dolara, dzieki wzrostom EURUSD. EURPLN dalej
waha sie jednak powyzej przebitej we wtorek strefy oporu
(dzi$ rano jest nieco powyzej 4,17) i droga do 4,26 nadal
jest otwarta. Wazne poziomy na dzis to 4,17 i 4,21; istotne
beda dane z zagranicy.

Na krajowym rynku diugu nastgpito umocnienie obligacji w
wyniku poprawy globalnego nastroju. Nieco mniejsze spadki
zanotowaly IRS, co doprowadzito do lekkiego zawezenia
spreadu asset swap (do 4 pb dla 5 lati 54 pb dla 10 lat). Dla
tych tenoréw asset swap spread waha sie obecnie blisko
miniméw z lipca 2011. Nasze prognozy wskazuja, ze w
kolejnych miesigcach mozna oczekiwaé rozszerzenia sie
spreadu asset swap dla 5i 10 lat. Na rynku FRA nastgpily
nieznaczne wzrosty dla 3 i 9 miesiecy. Wiekszy ruch
zanotowano dla FRA1x4, ktéry znalazt sie na najwyzszym
poziomie od poczatku lutego (5,03%).

Dzi$ o 14:00 NBP opublikuje dane o bilansie ptatniczym za
luty. Naszym zdaniem, dane o handlu zagranicznym
pokaza, ze w lutym miatlo miejsce wyrazne obnizenie sie
rocznego tempa wzrostu eksportu i importu. Wsparciem dla
naszej prognozy sa rozczarowujgce dane o produkcji
przemystu za luty oraz kolejne sygnaly wskazujgce na
postepujace  spowolnienie  europejskiej  gospodarki.
Oczekujemy, ze deficyt na rachunku obrotéw biezacych byt
nieco mniejszy niz sie spodziewa rynek. Bytby to pierwszy
pozytywny sygnat ze strony bilansu ptatniczego po
styczniowych danych oraz zrewidowanym w gére odczycie
za IV kw. 2011. Obnizenie deficytu w stosunku do stycznia
wynikato wg nas gléwnie z poprawy salda transferéw
biezacych (w pierwszym miesigcu roku byto ono ujemne), a
takze z nieznacznego spadku deficytu w handlu i na
rachunku dochodéw.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13143 CADPLN 3.1780
USDPLN 3.1805 DKKPLN 0.5620
EURPLN 4.1789 NOKPLN 05492
CHFPLN 3.4765 SEKPLN 0.4693
JPYPLN* 3.9251 CZKPLN 0.1687
GBPPLN 5.0676 HUFPLN* 14064
*za 100JPY/ID0HUF

Przeglad rynku finansowego - 1104.2012
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Polska 200.8 3.84 -6
Czechy 112.3 -3 1.76 -9 200 1
Wegry 557.5 -5 7.41 -10
Grecja 37030.5 0 19.93 -52
Hiszpania 473.0 3 4.15 -15 100 1
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Polska Czechy Wiochy Hiszpania

Zrédio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (6 kwietnia)
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1 tys. 203 - 120 240
14:30 us Stopa bezrobocia [ % 8,3 - 8,2 8,3
PONIEDZIALEK (9 kwietnia)
PL, GB, DE Wielkanoc
3:30 CN CPI 1] % rlr 3,3 - 3,6 3.2
WTOREK (10 kwietnia)
8:00 DE Eksport 1l % m/m -1,4 - 1,6 3,4
- CN Bilans handlowy 1] mid $ -1,3 - 53 -31,5
10:30 EZ Indeks Sentix v pkt -8,1 - -14,7 -8,2
SRODA (11 kwietnia)
14:30 us Ceny importu [ % m/m 0,8 - 1,3 -0,1
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (12 kwietnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa Il % m/m -0,3 - 0,2
14:00 PL Eksport I min € 11516 11 355** 11 276
14:00 PL Import ] min € 12 454 12 174** 12 106
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych 1] min € -1335 -1298** -1831
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 355 - 357
14:30 us Bilans handlowy Il mld $ -52,0 - -52,6
PIATEK (13 kwietnia)
4:00 CN PKB I kw. % rlr 8,3 - 8,9
4:00 CN Produkcja przemystowa 11l % rlr 11,5 - 11,4
14:00 PL CPI 1] % rlr 3,9 3,8 4,3
14:00 PL Poda z pieni adza 1 % rir 10,0 10,6 12,6
14:30 us Bazowy CPI 1] % m/m 0,2 - 0,1
15:55 us Wstepny Michigan v pkt 76,2 - 76,2

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione
**prognoza po danych za IV kw. 2011

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie 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 s nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji 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 spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktorgkolwiek 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 ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. 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 publikaciji
Zzastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




