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Codziennik - Dane z USA wspierajg nas
1 marca 2013

Stabilizacja nastroju na globalnym rynku
Zloty bez zmian, euro traci do dolara
Krajowe obligacje stabilne w oczekiwaniu na RPP

Dzis w Polsce lutowy PMI i PKB za VI kw., za granic g szereg
waznych danych z Europy i USA

Po bardzo nerwowym wtorku oraz relatywnie optymistycznej
srodzie, czwartkowa sesja przebiegata w raczej neutralnych
nastrojach. Na peryferiach strefy euro rentownosci jeszcze lekko
spadly, ale stabilizacja Bundow i niewielkie wzrosty na europejskich
gietdach wskazuja, ze rynek wyczekuje na dalszy rozwdj sytuacji
we Wioszech. Poza tym, inwestorzy z uwaga przygladali sie
rozmowom trwajacym w USA, ktérych wynik miat zapobiec
automatycznej aktywacji cie¢ wydatkéw. Amerykanscy politycy nie
osiagneli porozumienia w tej sprawie, w zwigzku z tym od dzi$ w
USA zaczynajg obowigzywa¢ automatyczne cigcia wydatkdw
panstwa, ktére co miesigc majg wynies¢ 85 mld USD do konca roku
fiskalnego. Wg szacunkéw moze to obnizy¢ tegoroczne tempo
wzrostu PKB o ok. 0,5 pkt. proc. Dane z USA mialy mieszany
wydzwiek i nie wptynety na rynek. Z jednej strony rewizja w gore
PKB za IV kw. byta sporo mniejsza, niz oczekiwano, ale z drugiej
liczba nowych bezrobotnych pozytywnie zaskoczyta.

Kurs EURUSD poruszat sie wczoraj w trendzie spadkowym. Na
niekorzy$¢ euro dziatata niepewnos$¢ zwigzana z tym, jak dalej
bedzie sie rozwijata sytuacja we Wioszech i czy USA zapobiegng
automatycznym cieciom wydatkéw. Dodatkowo, kurs nie zdotat
przebi¢ wskazywanego oporu na ok. 1,316 i w rezultacie na koniec
krajowej sesji byt blisko 1,306. W nocy w notowaniach nie zaszly
duze zmiany. Wejscie w zycie automatycznych cie¢ wydatkéw w
USA nie wywotato wyraznej reakcji rynku. Uwaga inwestoréw skupi
sie dzi$ na publikacjach indekséw aktywnosci w przemysle tak w
strefie euro, jak i w USA. Wazne poziomy na dzi$ to 1,30 i 1,315.

Kursy EURPLN oraz USDPLN dilugo byty wczoraj stabilne.
Negatywny wptyw deprecjacji euro do dolara neutralizowany byt
przez lekkie wzrosty na europejskich gietdach. Dopiero kiedy pod
koniec krajowej sesji spadki EURUSD przybraly na sile, zioty
wyrazniej ostabit sie do amerykanskiej waluty (USDPLN osiggnat
3,18 wobec ok. 3,16 na otwarciu). Dzi$ rano EURPLN waha sie
blisko 4,15, a USDPLN 3,18. Rano poznamy szereg danych z kraju,
ktére naszym zdaniem nie powinny wywota¢ przelomowych zmian
na rynku. Po danych o PKB za caly 2012 r. dzisiejszy odczyt za IV
kw. nie powinien by¢ duzym zaskoczeniem, a od krajowego PMI
wazniejsze bedg indeksy dla przemystu w strefie euro oraz USA.
Wazne poziomy dla EURPLN na dzis$ to 4,14 i 4,17.

Na krajowym rynku ditugu rentownosci nie zmienity sie w duzym
stopniu. Rynek nie zareagowat na opublikowanie planu podazy na
marzec oraz danych o zaangazowaniu inwestoréw zagranicznych
(ktére istotnie wzrosto w styczniu). Stabilizacji sprzyja brak duzych

zmian na rynkach bazowych, lekko umacniajacy sie ziloty i
oczekiwanie na decyzje RPP. Na rynku IRS réwniez widaé
wyczekiwanie na przysziotygodniowg decyzje RPP, gtdwne stawki
pozostaly wczoraj stabilne. Wszystkie stawki rynku pienieznego
(poza 12-miesieczng) zanotowaly dalszy spadek o 1 pb. FRA
pozostaly relatywnie stabilne. Przysziotygodniowa decyzja Rady
moze mie¢ trwalsze przetozenie na nastroje inwestorow, cho¢ w
krétkim terminie wptyw na stopy rynkowe moze mie¢ tez dzisiejsza
publikacja danych o PKB i PMI.

Ministerstwo Finanséw podato, ze w marcu odbedzie sie aukcja
zamiany (7 marca), na ktorej resort zaoferuje obligacje
diugoterminowe w zamian za odkupywane PS0413, OKO0713 i
DS1013 i aukcja standardowa (20 marca) obligacji OK0715 /
WZz0117 / PS0418 o wartosci oferty 2,0-6,0 mld zt. W ofercie znajda
sie réwniez bony skarbowe 25-tyg. (4 marca) o wartosci 2,0-3,0 mid
zt. Marcowa oferta SPW, podobnie jak i w poprzednich miesigcach,
jest bardzo elastyczna, uzalezniona nie tylko od sytuacji rynkowej,
ale réwniez od zgtaszanego przez inwestoréow popytu. Piotr
Marczak, dyrektor Departamentu Dtugu Publicznego w MF, podat,
ze na koniec lutego resort ma sfinansowane 51% potrzeb
pozyczkowych na 2013.

Z danych MF wynika, ze na koniec stycznia inwestorzy zagraniczni
posiadali polskie obligacje rynkowe denominowane w ztotych warte
195,6 mld z. Po najwiekszym miesiecznym nominalnym przyroscie
od czerwca 2012 ustanowiony zostat tym samym 9. rekord z rzedu.
Co ciekawe, nowe benchmarki 2- oraz 5-letnie oferowane ostatnio
przez resort (OKO715 i PS0418) nie cieszyly sie duzym
zainteresowaniem inwestoréw zagranicznych. Na koniec stycznia
posiadali oni tylko po 9% catkowitej emisji papierow tych serii.

Dzi$s o 9:00 poznamy wskaznik PMI dla polskiego przemystu za
luty. W naszej ocenie zanotowat on prawdopodobnie pigty wzrost z
rzedu, pozostajagc jednak ponizej neutralnej granicy 50 pkt.
Spodziewamy sie poprawy subindeksu nowych zamoéwien
eksportowych, ktéry naszym zdaniem bedzie gtéwnym czynnikiem
stojacym za wzrostem catego indeksu w nadchodzacych
miesigcach. O 10:00 GUS opublikuje dane o PKB za IV kw. Na
podstawie danych rocznych szacujemy, ze tempo wzrostu w
ostatnim kwartale 2012 wyhamowato do ok. 1% r/r (z 1,4% r/r w Il
kw.). Wedtug naszych obliczen spozycie indywidualne zanotowato
w IV kw. spadek o ok. 1% r/r i byt to pierwszy przypadek ujemnej
dynamiki odkad dostepne sg poréwnywalne dane (1995 r.). Tempo
spadku inwestycji wyhamowato wg naszych szacunkéw do ok. -
0,5% r/r (z 1,5% r/r w IIl kw.). Wkiad eksportu netto do PKB w IV
kw. byt zapewne nadal wyraznie pozytywny, cho¢ mniejszy niz w
poprzednim kwartale.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13064 CADPLN 3.0848
USDPLN 3.1795 DKKPLN 0.5570
EURPLN 4.1537 NOKPLN 0.5545
CHFPLN 3.3949 SEKPLN 0.4918
JPYPLN* 3.4366 CZKPLN 0.1620
GBPPLN 4.8231 HUFPLN* 14056
*za 100JP Y/I00HUF

Przeglad rynku finansowego - 28.02.2013

Gtéwne notowania walutowe

min otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.1490 41603
USDPLN  3.1560 3.1753 3.1649 3.1745 3.1679
EURUSD 13073 13151 13146 13073 -

Obligacje

Obligacja Zmiana Ostatnia Sr.
(termin) (pb) aukcja Rentown

OKO0735 (2L)
PS0418 (5L) 361 -3 70213 3521
DS1023 (10L) 3.97 -1 3013 3.847

Stawki IRS (M id)
PL uUs EZ

Zmiana % VALTEGES o Zmiana

(pb) (pb) (pb)
1L 3.54 1 0.32 -1 0.36 -1
2L 3.53 0 0.38 -1 0.46 -1
3L 3.55 0 0.50 0 0.60 0
aL 3.58 0 0.68 0 0.75 -1
5L 3.62 0 0.92 0 0.94 0
8L 3.75 -1 1.61 2 1.47 0
10L 3.85 0 1.96 3 1.76 1

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin )
O/N 387 0
TIN 3.87 0
SW 3.80 -1
2w 3.80 -1
™M 3.80 -1
3M 3.73 -1
6M 367 -1
M 3.63 -1

v 3.60 0

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin (pb)
x2 3.72 -1
x4 363 0
3x6 349 -1
6x9 3.39 1
Ix12 335 2
3x9 348 0
6X12 344 1

Miary ryzyka fiskalnego

Kurs ztotego (fixing)
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CDS 5Y Spread 10Y*
Warto $é ATENE) Warto $é ANIENES 200 1
(pb) (pb)
Polska 95.8 2.52
Czechy 59.0 1 0.59 -2 150 1
Wegry 312.9 -1 4.92 -2
Grecja 370305 0 9.53 42 100 1
Hiszpania 265.5 -5 3.68 -19
Wiochy 275.7 7 3.31 9 50 1
Portugalia 389.9 2 4.91 -25
Irlandia 166.3 -4 2.34 -3 0 S L - - o L LT L ™I L
. % = = =2 3 = = = = = = = = =
Niemcy 38.8 -2 - - — o~ <t © o =) ™ = © ) <L N S <
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw «
Polska Czechy Wiochy Hiszpania

Zrédto: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (22 lutego)
10:00 DE Ifo 1 pkt 105,0 - 107,4 104,2
PONIEDZIALEK (25 lutego)

2:45 CN Wstepny PMI — przemyst 1l pkt - - 50,4 52,3
10:00 PL Sprzeda z detaliczna 1l % rir 0,7 3,0 3,1 -2,5
10:00 PL Stopa bezrobocia 1l % 14,2 14,2 14,2 13,4

WTOREK (26 lutego)
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Xl % m/m 0,5 - 0,9 0,7
16:00 us Indeks nastrojéw konsumentow 1l pkt 61,0 - 69,6 58,4
16:00 us Sprzedaz nowych doméw | tys. 381 - 437 378
SRODA (27 lutego)
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku | % m/m -4,4 - -5,2 3,7
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow | % m/m 1,5 - 4,5 -1,9
CZWARTEK (28 lutego)
11:00 EZ HICP I % rlr 2,0 - 2,0 2,0
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne 1l % rir - - 2,2 2,7

14:30 us Drugi szacunek PKB IV kw. % kw/kw 0,5 - 0,1 31

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 360 - 344 366
PIATEK (1 marca)

2:45 CN PMI — przemyst Il pkt 50,6 - 50,4 52,3

9:00 PL PMI — przemyst I pkt 49,1 49,2 48,6

8:53 DE PMI — przemyst Il pkt 50,1 - 49,8

9:58 EZ PMI — przemyst I pkt 47,8 - 47,9
10:00 PL PKB IV kw. % rlr 0,9 1,0 14
10:00 PL Naktady brutto na  srodki trwate IV kw. % rlr - -0,4 -1,5
10:00 PL Spo zycie indywidualne 1V kw. % rlr - -1,0 0,1
11:00 EZ Wstepny HICP 1] % rlr 1,9 - 2,0
14:30 us Dochody osobiste | % m/m -2,2 - 2,6
14:30 us Wydatki konsumentéw | % m/m 0,2 - 0,2
15:55 us Indeks Michigan Il pkt 76,3 - 73,8
16:00 us ISM — przemyst Il pkt 52,5 - 53,1

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione
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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 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 spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
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transakcje z ktéragkolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac si¢ 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
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