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23 stycznia 2013

B Niemiecki indeks ZEW najwy zej od maja 2010
B Zioty stabilny do euro, spore wahania EURUSD

B Na krajowym rynku dlugu wci az bez zmian, dzisiaj aukcja
krajowych obligacji

Doniesienia z Niemiec wywotaty w pierwszej fazie wtorkowej sesji
catkiem spore wahania na rynku walutowym. Najpierw pojawity sie
plotki méwigce, ze tamtejsze duze banki mogg by¢é zmuszone do
podziatu i rozdzielenia dziatalnosci inwestycyjnej od tradycyjnej
bankowosci. Miato to negatywny wplyw na wycene akcji bankéw na
niemieckiej gietdzie i wywotato tez gwattowng deprecjacje euro w
relacji do dolara. Niekorzystny wptyw tych doniesien zostat bardzo
szybko zneutralizowany przez niemiecki indeks ZEW, ktory wzrdst
w styczniu do najwyzszego poziomu od maja 2010 i znacznie
przekroczyt oczekiwania rynku. Michael Schroeder (ekonomista
ZEW) powiedziat wczoraj, iz to moze by¢ punkt zwroty w kryzysie i
ze gospodarka Niemiec najgorsze moze mie¢ juz za soba.
Woczorajszy odczyt byt pierwszym z wielu indekséw koniunktury
zaplanowanych na ten tydzien. Znaczny wzrost ZEW nasilit
oczekiwania, ze PMI dla przemystu oraz Ifo réwniez wskazg na
wzrost aktywnosci w Niemczech w styczniu.

Przewodniczacy Rady Europejskiej Herman Van Rompuy réwniez
powiedziat wczoraj, ze najgorszy moment kryzysu jest juz za strefg
euro. Podobng opinie wyrazit tez szef EBC Mario Draghi,
stwierdzajac, ze ,najczarniejsze chmury nad strefg euro rozwiaty
sie” dzieki dziataniom podjetym w ub. roku. Jednoczesnie,
zaznaczyt, ze powodzenie reform w strefie euro zalezy od staran
politykéw.

Brytyjska agencja PA podata, ze premier Wielkiej Brytanii David
Cameron chce przeprowadzenia referendum ws. pozostania
Wielkiej Brytanii w UE. Miatoby ono zosta¢ przeprowadzone do
2017 roku. Cameron ma przedstawi¢ pomyst referendum w
dzisiejszym przemowieniu.

Wczorajsza emisja obligacji Hiszpanii zakonczyta sie duzym
sukcesem — sprzedano papiery 10-letnie warte 7 mid € przy
zgtoszonym popycie inwestoréw blisko 23 mld €. Inwestorzy
zagraniczni kupili ponad 60% oferty. W efekcie, hiszpanski rzad
planuje zakonczy¢ miesiac emisjg diugu na poziomie 13% podazy
zaplanowanej na ten rok.

Kurs EURUSD spadt gwattownie z 1,334 do 1,327 wskutek
doniesien o mozliwej koniecznosci podzielenia niemieckich bankow.
Dos¢ szybko nastgpito odwrdcenie sytuacji dzieki pozytywnej
niespodziance ze strony niemieckiego indeksu ZEW. Kurs
EURUSD odbit do niemal 1,337, ale w kolejnych godzinach euro
dalej tracito (do czego przyczynity sie nieco dane z USA, ktore
rozczarowaly) i na koniec dnia kurs byt w poblizu 1,328.
Optymistyczny wieczorny komentarz prezesa EBC pchnat kurs do
1,333, ale dzi$ rano EURUSD waha sie juz blisko 1,329. Pomimo

pewnego wzrostu wahan, sytuacja na rynku nie zmienita sie w
szerszym kontekscie. Od potowy stycznia kurs pozostaje w
przedziale 1,326-1,34.

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj w poblizu 4,17 i pozostat
niewrazliwy na doniesienia z Niemiec. Nasilenie wahan — w wyniku
zmian zachodzacych na rynku EURUSD - zaobserwowano w
notowaniach USDPLN (kurs wzrést na chwile do 3,145 po czym
spadt do 3,115, by na koniec dnia ponownie zblizy¢ sie do
sesyjnego maksimum). Woczorajsza sesja potwierdzita, ze
notowania ziotego nie zalezg obecnie w duzym stopniu od
globalnych nastrojéw, a gtéwnie od czynnikéw krajowych. Podczas
gdy EURUSD waha sie od potowy stycznia w trendzie bocznym,
EURPLN wzrést w tym czasie o ok. 3%. Dzi$ rano kurs waha sie
blisko 4,17, a wiec wewnatrz strefy oporu na 4,16-4,18. Kolejne
opory sg blisko (4,19 — szczyt z potowy listopada, 4,217 — szczyt z
poczatku wrzesnia).

Na krajowym rynku dlugu poczatek tygodnia przebiegat dosc
spokojnie. Wczoraj takze w notowaniach polskich obligacji nie
zaszly zmiany, ruch w doét rentownosci byt niewielki, podobnie jak
obroty. Spadek o 4-5 pb zanotowaly takze IRS. Krzywa nadal
pozostaje 12-14 pb powyzej rekordowych miniméw ustanowionych
w ostatnich dniach 2012. Tak jak w poniedziatek, 3-miesigeczny
WIBOR byt stabilny (juz od 7 sesji jest na poziomie 4,03%), a w
przypadku pozostatych stawek zanotowano spadek o 1 pb. W
centrum uwagi znajdzie sie dzi$ aukcja nowej serii 2-latki OK0715
oraz 5-latki PS0418. Sytuacja ptynnosciowa (wykup OKO0113 i
ptatnosci odsetek od serii WZ — tgcznie ok. 12,5 mid zl) oraz
oczekiwania na lutowg redukcje stop powinny wspiera¢ aukcje, na
ktorej oczekujemy solidnego popytu. Poza tym, rentowno$¢ 5-
letniego benchmarku wzrosta juz o 30 pb od rekordowo niskich
pozioméw zanotowanych pod koniec 2012 r., co w kontekscie
ostatnich danych z przemystu moze na nowo rozbudzi¢ popyt na
krajowy dtug w oczekiwaniu na kolejne obnizki stop przez RPP.

Z badan GUS wynika, ze na poczatku 2013 r. ocena sytuacji w
przemysle poprawita sie w stosunku do grudnia 2012. Lepsze niz w
poprzednim miesigcu sa réwniez prognozy dotyczace zmian
koniunktury w dalszej czesci roku oraz oczekiwania sytuacji
finansowej. Z drugiej strony, biezacy indeks nastroju byt w styczniu
najnizszy od 3 lat dla analogicznego okresu. Dla budownictwa
réwniez nastgpita sezonowa poprawa oceny sytuacji w stosunku do
grudnia, ale ocena jest najgorsza od 9 lat dla analogicznego
okresu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13302 CADPLN 3.1584
USDPLN 3.1338 DKKPLN 0.5586
EURPLN 4.1685 NOKPLN 0.5611
CHFPLN 3.3724 SEKPLN 0.4803
JPYPLN* 3.5527 CZKPLN 0.1628
GBPPLN 4.9602 HUFPLN* 14160
*za 100JP Y/I00HUF
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Przeglad rynku finansowego -

Gtéwne notowania walutowe

otwarcie
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Obligacje

Sr.
Rentown

Ostatnia
aukcja

Zmiana
(pb)

Obligacja
(termin)

OKO0714 (2L) -1 23102 3.856
PS043 (5L) 350 -4 4.10.12 4.224
DS1023 (10L) 3.91 -2 30113 3.847

Stawki IRS (M id)
PL

us [EZ

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)
1L 3.55 -3 0.33 0 0.44 -1
2L 3.47 -4 0.40 1 0.57 -1
3L 3.45 -5 0.51 0 0.71 -1
4L 3.47 -4 0.69 2 0.87 -1
5L 3.51 -4 0.91 2 1.03 0
8L 3.64 -4 1.56 4 1.51 1
10L 3.71 -5 1.90 2 1.77 1

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin )
O/N 410 -1
TIN 4.0 -1
SW 410 -1
2w 410 -1
™M 410 -1
3M 4.03 0
6M 3.98 0
M 391 0

v 3.86 0

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 3.95 2
x4 3.82 0
3x6 353 -2
6x9 3.27 -2
Ix12 321 -3
3x9 355 0
6X12 3.27 -5

Miary ryzyka fiskalnego

Kurs ztotego (fixing)
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CDS 5Y Spread 10Y*
Warto & Zmiana Warto &é Zmiana 200 A
(pb)
Polska 82.6 2.34
Czechy 62.9 0 0.42 1 150 1
Wegry 272.7 0 4.82 5
Grecja 370305 0 8.84 2 100 1
Hiszpania 252.5 4 3.49 -6
Wiochy 232.4 8 2.59 3 50 1
Portugalia 369.4 -7 4.37 -22
Ilandia 771 1 2.62 1 0 z
Niemcy 39.3 0 -- -- >
N

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

Zr6dio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,

PIATEK (18 stycznia)
14:00 PL Produkcja przemystowa Xl % rir -6,9 -10,3 -10,6 -0,8
14:00 PL Produkcja budowlana Xl % rir -11,9 -12,4 -24,8 -5,3
14:00 PL PPI Xl % rlr -0,6 -0,6 -1,1 -0,1
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw Xl % rir 2,0 1,9 2,4 2,7
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw Xl % rir -0,4 -0,4 -0,5 -0,3
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych Xl mid € -854 -816 -1 490 -755
14:00 PL Eksport Xl mid € 13150 13250 13023 14143
14:00 PL Import Xl mid € 13100 13100 13417 13922
15:55 us Wstepny indeks Michigan | pkt 75,0 - 71,3 72,9

PONIEDZIALEK (21 stycznia)
Spotkanie Eurogrupy
us Dzien wolny
WTOREK (22 stycznia)

11:00 DE Indeks ZEW I pkt 12,0 - 31,5 6,9
16:00 us Sprzedaz domoéw Xl min 5,10 - 4,94 4,99

SRODA (23 stycznia)

Spotkanie ECOFIN
11:00 PL Aukcja obligacji OK0715/PS0418 o warto  $ci 6,0-9,0 mid zt
16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw | pkt -26,0 - -26,6
CZWARTEK (24 stycznia)

2:45 CN Wstepny PMI — przemyst | pkt - - 51,5
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst | pkt 46,8 - 46,0
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst | pkt 46,5 - 46,1
10:00 PL Sprzeda z detaliczna Xl % rir 1,1 2,2 2,4
10:00 PL Stopa bezrobocia X1 % 13,4 13,4 12,9
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 350 - 335
16:00 us Wskaznik wyprzedzajacy Xl % m/m 0,3 - -0,2

PIATEK (25 stycznia)
11:00 DE Indeks Ifo | pkt 103,0 - 102,4
10:30 GB Wstepny PKB IV kw. % rir 0,2 - 0,0
16:00 us Sprzedaz nowych doméw Xl tys. 385 - 377

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji 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 wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych 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 kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




