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Codziennik - Wyzszy deficyt obrotow biezacych
13 lutego 2013

B Wypowiedzi prezes6w bankéw centralnych wzmacniaj a
euro

B Wyzszy od oczekiwa n krajowy deficyt obrotéw bie zacych
ostabia zlotego

B Rentowno sci krajowych obligacji dalejrosn g

B Dzisiaj aukcja krajowych obligacji, wyrok w sprawie
Winieckiego, za granic g wazne dane makro

Spory wplyw na notowania na rynku walutowym miaty wczoraj
stowa prezesa banku centralnego Szwajcarii. Thomas Jordan
powiedziat, ze SNB nie zamierza zmienia¢ minimalnego kursu
wymiany euro na franka ustanowionego we wrzesniu 2011 na
poziomie 1,20. Dodat jednak, ze frank nadal jest drogi i ze jesli
zajdzie taka koniecznos$¢, bank gotow jest podja¢ dodatkowe
dziatania by zrealizowaé¢ swoj cel. Podkreslit tez, ze $wiatowe banki
centralne majg prawo wptywaé na wartos¢ krajowych walut, jesli
wymagaja tego okolicznosci. W reakcji na te stowa euro zaczeto sie
dynamicznie umacnia¢ do franka, co miato réwniez wyrazny wptyw
na notowania wspélnej waluty w relacji do dolara. Pod koniec
krajowej sesji korzystny dla ryzykownych aktywéw komentarz
wygtosit réwniez prezes EBC. Draghi powiedziat, ze gospodarka
Hiszpanii jest na wiasciwej drodze, a tamtejsze banki majg
wystarczajgce kapitaly. Spore zamieszanie na rynkach walutowych
wywotat tez komunikat po spotkaniu G7 nt. ,wojen walutowych”.
Poczatkowo komunikat odczytano, jako poparcie dla japonskiej
polityki pobudzania wzrostu dzieki ostabieniu jena, ale pézniej
pojawity sie rozbiezne interpretacje z ré6znych krajow, co sprzyjato
wahaniom gtéwnych walut.

Krajowy deficyt obrotow biezacych w grudniu okazat sie wyzszy od
prognoz i wyniést ponad 1,2 mld € Woynikalo to gtéwnie z
gtebszego spadku wartosci eksportu niz importu. Dane byly jednak
pod wplywem efektéw kalendarzowych i jednorazowych, wiec
trudno na tej podstawie formutowa¢ daleko idace wnioski nt.
tendencji w handlu zagranicznym. Zaktadamy, ze w kolejnych
miesigcach dynamika eksportu bedzie sie stopniowo odbudowywac
(za sprawg ozywienia koniunktury za granicg), a tempo wzrostu
importu pozostanie ograniczone, ze wzgledu na stabo$¢ popytu
krajowego. W efekcie, eksport netto pozostanie sitg napedowg
wzrostu PKB.

Kurs EURUSD wzrést dynamicznie z 1,338 do prawie 1,347 w
reakcji na stowa prezesa banku centralnego Szwajcarii. Na koniec
krajowej sesji kurs byt ponownie blisko 1,347, gdzie po korekcie do
1,341 pchnely go stowa Draghiego. Dzi$ rano EURUSD waha sie
blisko 1,344 i po raz pierwszy w tym tygodniu wpltyw na notowania
moga mie¢ dane makro (produkcja przemystowa w strefie euro i
sprzedaz detaliczna w USA). Wazne poziomy na dzi$ to 1,335 i
1,35.

Kurs EURPLN poruszat sie wczoraj w wyraznym trendzie
wzrostowym. Na niekorzy$¢ ziotego dziataly utrzymujace sie
oczekiwania na obnizki stop przez RPP i dane o wiekszym od
prognoz grudniowym deficycie obrotow biezacych. W rezultacie,
EURPLN na koniec dnia byt tylko nieznacznie ponizej sesyjnego
maksimum powyzej 4,18. Duze ruchy EURUSD wywotaty bardzo
znaczne zmiany w notowaniach USDPLN (kurs wahat sie w
przedziale 3,09-3,116). W nocy w notowaniach EURPLN nie zaszly
duze zmiany, dzi$ rano kurs jest blisko 4,18. Kurs pozostaje w
przedziale 4,14-4,21 i nie spodziewamy sie, aby w trakcie
dzisiejszej sesji nastgpita zmiana sytuacji. Potencjat do umocnienia
zlotego do euro pozostaje ograniczony przez oczekiwania na
obnizki stop przez RPP.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci obligacji ze srodka i dtugiego
konca krzywej kontynuowaty wzrosty. Negatywnie na wycene
krajowego dtugu dziatato ostabienie ztotego oraz 10-letnich obligacji
Niemiec. Rentownos¢ polskiego 10-letniego benchmarku utrzymata
sie powyzej 4%. Obroty na rynku byly catkiem spore. Stawki IRS
podazaty w gére w $lad za rentownosciami obligacji. 3-miesieczny
WIBOR wyréwnat wczoraj rekordowo niski poziom (3,80%)
ustanowiony w pierwszych dniach sierpnia 2010. Pozostate stawki
rynku pienieznego tez obnizyly sie o 1 pb. FRA ustabilizowaly sie
po poniedziatkowych wzrostach, jedynie 9x12 oddalit sie o kolejne 3
pb od miniméw z konca 2012. Najwazniejszym wydarzeniem dla
krétkiego konca krzywej obligacyjnej bedzie dzisiejsza aukcja 2-
letnich obligacji OK0715. Rentownos¢ tego papieru wzrosta o ok.
30 pb od rekordowo niskiego poziom zanotowanego pod koniec
roku i o ok. 10 pb od zesziotygodniowego posiedzenia RPP. Taka
przecena moze by¢ czynnikiem zachecajacym do kupna tego
papieru na aukcji. Z drugiej strony, RPP zasugerowata tydzien
temu, ze zbliza sie do konca cyklu luzowania polityki pienieznej, a
to wlasnie oczekiwania na ciecia stop NBP zepchnety rentownosci
na krétkim koncu do rekordowo niskich pozioméw pod koniec 2012.
Resort finanséw, aby osiggna¢ cel 50% pokrycia potrzeb
pozyczkowych na 2013 musi dzisiaj sprzeda¢ papiery za okoto 4
mid zt.

Dzisiaj sad apelacyjny w Poznaniu ma wyda¢ wyrok w procesie
Jana Winieckiego (w sprawie jego artykutu dotyczacego
wyksztalcenia niezyjacego prezesa NBP Stawomira Skrzypka).
Jesli sad uzna, ze cztonek RPP jest winny pomowienia, zgodnie z
ustawg o NBP Winiecki bedzie musiat opusci¢ RPP. Nowego
cztonka Rady powota wéwczas Senat.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13444 CADPLN 3.1028
USDPLN 3.1085 DKKPLN 05601
EURPLN 4.1791 NOKPLN 0.5660
CHFPLN 3.3884 SEKPLN 0.4883
JPYPLN* 3.3407 CZKPLN 0.1648
GBPPLN 4.8634 HUFPLN* 14393
*za 100JP Y/100HUF

Przeglad rynku finansowego - 12.02.2013

Gtéwne notowania walutowe
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Sr.
Rentown

Ostatnia
aukcja

Zmiana
(pb)

Obligacja
(termin)

OKO0714 (2L) 23102 3.856
PS043 (5L) 3.66 3 70213 3521
DS1023 (10L) 405 3 30113 3.847

Stawki IRS (M id)
PL

us [EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 3.56 0 0.33 0 0.46 1
2L 3.56 2 0.43 2 0.60 1
3L 3.58 2 0.55 1 0.75 2
4L 3.61 2 0.76 2 0.92 3
5L 3.66 3 1.01 3 1.11 3
8L 3.82 3 1.70 3 1.61 3
10L 3.91 3 2.03 1 1.88 3
Stawki WIBOR

X o Dzienna zmiana

Termin % (pb)

O/N 3.90 0

TIN 3.90 0

SW 3.86 -1

2w 3.86 -1

™M 3.86 -1

3M 3.80 -1

6M 3.76 -1

M 3.73 -1

v 3.67 -1

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 3.77 0
x4 3.69 -2
3x6 352 -1
6x9 340 0
Ix12 3.35 3
3x9 3.56 3
6X12 347 3

Miary ryzyka fiskalnego
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CDS 5Y Spread 10Y*
Warto & Zmiana Warto &é Zmiana 200 A
) (pb)
Polska 91.2 2.41
Czechy 59.3 1 0.40 -4 150 1
Wegry 288.1 -3 4.83 6
Grecja 370305 0 9.62 17 100 1
Hiszpania 276.4 -5 3.68 -15
Wiochy 257.2 5 2.86 -14 50 1
Portugalia 387.8 -3 4.96 -5
Ihandia 764 -3 2.07 -18 01
Niemcy 43.6 0 - - ;

*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 (8 lutego)
6:30 CN CPI | % rlr 2,0 - 2,0 2,5
8:00 DE Eksport Xl % m/m 1,3 - 0,3 -2,2
14:30 us Bilans handlowy Xl mid $ -46,0 - -38,5 -48,6

PONIEDZIALEK (11 lutego)
Spotkanie ministrow finanséw strefy euro
WTOREK (12 lutego)
Spotkanie ministrow finanséw UE

14:00 PL Eksport Xl min € 10 884 10 678 10 640 13 022
14:00 PL Import X1 min € 11 469 11 307 11 852 13 404
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych Xl min € -851 -543 -1 204 -1477

SRODA (13 lutego)
11:00 PL Aukcja obligacji OK0715 i WZ0124 za 3,0-5, 0 mid zt
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,2 - -0,3
14:30 us Sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodow | % m/m 0,1 - 0,3

CZWARTEK (14 lutego)

8:00 DE Wstepny PKB IV kw. % kw/kw -0,5 - 0,2
11:00 EZ Wstepny PKB IV kw. % kw/kw -0,4 - -0,1
14:00 PL Poda z pieni adza | % rir 4,3 54 4,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 360 - 366

PIATEK (15 lutego)
14:00 PL CPI | % rir 1,9 1,9 2,4
15:15 us Produkcja przemystowa | % m/m 0,2 - 0,3
15:55 us Wstepny indeks Michigan Il pkt 74,2 - 73,8

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie 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 krajéow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




