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B Dane z Wielkiej Brytanii pogorszyty nastroje

B Dynamika PKB w IV kw. 2012 nieco wy zsza od oczekiwa n

B Zioty mocniejszy do gtéwnych walut, EURUSD w trendz e
spadkowym

B Oslabienie na krétkim ko ncu krzywej po danych o PKB

B Drzisiaj w strefie euro indeks Sentix oraz spotkanie
ministrow finanséw

Chociaz indeksy PMI dla przemystu Niemiec i strefy euro za luty byly
nieco lepsze od wstepnych szacunkéw, to najwiekszy wplyw na
globalny nastr6j w pierwszej czesci pigtkowej sesji mialy dane z
brytyjskiego przemystu, gdzie indeks PMI spadt niespodziewanie
ponizej 50 pkt., do najnizszego poziomu od pazdziernika 2012 (47,9
pkt z 50,5 pkt w styczniu). Odczyt ten wywotat deprecjacje euro do
dolara i wyprzedaz na europejskich gieldach. Spadek EURUSD byt
dodatkowo wspierany przez nizszg od prognoz wstepng inflacje HICP
w Eurolandzie za luty, co wzmocnito oczekiwania na to, ze EBC
obnizy w tym tygodniu stopy procentowe.

W pigtek prezydent USA Barack Obama podpisat rozporzadzenie
dotyczace cie¢ w budzecie federalnym, ktére majg wynie$¢ 1,2 bin
USD w ciggu 10 lat. Wg Biura Budzetowego Kongresu USA w tym
roku fiskalnym redukcja wydatkéw wyniesie 42 mld USD. Biuro
szacuje, ze gdyby nie wprowadzono tych cie¢, wéwczas wzrost PKB
w USA bytby wyzszy o 0,6pp oraz okoto 750 tys. miejsc pracy bytoby
utworzone lub utrzymane.

Kurs EURUSD tylko na chwile osiagnat 1,31 dzieki danym z Niemiec
oraz strefy euro o aktywnosci w przemysle w lutym. W kolejnych
godzinach euro bylo jednak pod presjg danych z Wielkiej Brytanii.
Pod koniec krajowej sesji kurs byt blisko 1,296. Dzi$ rano EURUSD
waha sie w poblizu 1,30. Wyglada na to, ze wptyw lepszych od
oczekiwan danych z USA byt tylko chwilowy (kontrakty na indeksy w
Europie spadajg). W zwigzku ze spotkaniem ministrow finanséw
strefy euro moga sie pojawi¢ komentarze odnosnie perspektyw
rozwoju sytuacji w Eurolandzie, na pierwszy plan moze powrécic
temat wtoskich wyboréw. Wazne poziomy na dzi$ to 1,295 1,31.

Kurs EURPLN spadt na chwile do 4,135 z 4,145 w reakcji ha krajowe
dane o PKB. Z powodu spadkéw EURUSD reakcja kursu USDPLN na
dane byta ograniczona, w dalszej czesci sesji ztoty tracit do dolara.
Pogorszenie nastrojow zatrzymato tez aprecjacje ztotego do euro. Po
zakonczeniu krajowej sesji ztoty zyskat jeszcze do euro dzieki danym z
USA (EURPLN spadt na chwile do prawie 4,125). Dzi§ rano EURPLN
jest blisko 4,135. Kurs jest wciaz w okolicy wsparcia na 4,13-4,14, ale
pesymizm panujacy nha globalnym rynku na poczatku tygodnia i
niepewnos¢ zwigzana ze srodowg decyzjg RPP moze powstrzymywac
dalsza aprecjacje krajowej waluty. Opér dla EURPLN na dzisiaj to 4,15.

Na krajowym rynku dtugu nieco lepszy od prognoz odczyt danych o
polskim PKB za IV kw. 2012 ostabit oczekiwania na marcowg

redukcje stop, co wywotato dynamiczne ostabienie na krotkim koncu
krzywych (rentownosci obligacji i stawki IRS do 2 lat oraz FRA
wzrosty $rednio o 5 pb). Notowania instrumentow o terminie
zapadalnosci 5 lat i wiecej pozostaly relatywnie stabilne w
oczekiwaniu na srodowa decyzje RPP. W piatek jedynie 6-miesieczny
WIBOR spadt o 1 pb, pozostate stawki byty stabilne.

Dane o PKB za IV kw. byly bardzo zblizone do naszych prognoz
opartych na wstepnych szacunkach za caty 2012 rok, cho¢ byly lepsze
od konsensusu rynkowego. Wzrost gospodarczy wyniost 1,1%.
Konsumpcja spadita o 1% r/r, co mogto by¢ jednak spowodowane
czynnikami  przejsciowymi (op6znienie doptat bezposrednich dla
rolnikdw). Inwestycje obnizyty sie w mniejszej skali niz w Il kw. (-0,3%
rir). W sumie, nie widzimy podstaw do zmiany naszej oceny sytuacji
gospodarczej — dotek koniunktury w pierwszym kwartale 2013
(PKB<1%), a nastepnie stopniowe ozywienie, generowane gtéwnie
eksportem. Odczyt wskaznika PMI za luty po raz piaty z rzedu pokazat
wzrost, cho¢ wcigz jest ponizej poziomu 50 pkt, co oznacza, ze
spowolnienie w polskim przemysle trwa. Warto zwréci¢é uwage na
niewielkie juz tempo spadku zatrudnienia oraz poprawe wskaznika
nowych zaméwien eksportowych. Po danych o PKB czionkini RPP,
Elzbieta Chojna-Duch powiedziata, ze dajg one nadzieje, ze w | kw.
tempo wzrostu przekroczy 1%. Natomiast wiceminister finanséw
Janusz Cichon powiedziat, ze spowolnienie okazato sie nieco glebsze
niz oczekiwat resort finanséw. W zwigzku z tym nie mozna wykluczy¢
Jkorekty budzetu, ale takze korekt prognoz, jesli chodzi o PKB. [...] ale
nie nalezy sie spodziewac¢, ze bedzie ona gteboka”.

Najwazniejszymi wydarzeniami tygodnia beda posiedzenia bankdéw
centralnych (RPP, EBC, Bank Anglii). Cho¢ wypowiedzi niektrych
czionkéw RPP sugerowaly, ze moze nie by¢ tatwo zebra¢ wigkszos¢
popierajacq obnizke, sadzimy, ze Rada obnizy jednak stopy o kolejne
25 pb. Dodatkowa trudnoscig przy prognozowaniu wyniku marcowej
decyzji jest fakt, ze zadecyduje o niej nowa projekcja PKB i inflacji, ktorg
poznamy dopiero po posiedzeniu. Najprawdopodobniej w komunikacie
lub podczas konferencji prasowej po raz kolejny pojawi si¢ sugestia o
pauzie w obnizkach stop. Co wiecej, tym razem moze by¢ ona
zakomunikowana jasniej i bardziej jednoznacznie. Dlatego tez, pomimo
obnizki stép rynek stopy procentowej moze zareagowa¢ negatywnie.
Taki wydzwiek spotkania RPP, razem z ostatnimi nieco lepszymi od
oczekiwan danymi moze mie¢ korzystny wplyw na notowania ziotego
(EURPLN moze ponownie testowa¢ wsparcie na 4,12). Na globalnym
rynku uwaga inwestorow skupi sie na poczatku tygodnia na strefie euro
i wyzwaniach przed nig stojacych. Wptyw na notowania mogg mie¢
komentarze ministrow finansbw UE na temat postepu reform
wprowadzanych w Grecji i oceny dalszego rozwoju sytuacji we
Wioszech. Nie oczekujemy znacznej zmiany retoryki ze strony EBC,
chociaz po ostatnich mniej optymistycznych danych z przemystu nasility
sie nieco oczekiwania na redukcje stop. Na koniec tygodnia wazne
moga by¢ miesieczne dane z rynku pracy USA.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12991 CADPLN 3.0921
USDPLN 3.1867 DKKPLN 0.5552
EURPLN 4.1395 NOKPLN 0.5545
CHFPLN 3.3757 SEKPLN 0.4940
JPYPLN* 34113 CZKPLN 0.1612
GBPPLN 4.7872 HUFPLN* 14020
*za 100JP Y/100HUF

Przeglad rynku finansowego - 0103.2013

Gtéwne notowania walutowe

min otwarcie
4.1250 4.1540 4.1537
3.1639 3.1927 3.1795
12965 13101 13064

zamkn. fixing

EURPLN

USDPLN

EURUSD

Obligacje

Ostatnia Sr.
Rentown

Obligacja Zmiana

(termin) (pb) aukcja

OKO715 (2L) 23102 3.856
PS043 (5L) 3.63 2 70213 3521
DS1023 (10L) 3.97 0 30113 3.847

Stawki IRS (M id)
PL us =4
Zmiana

Zmiana Zmiana

%
(pb) (pb) (pb)
1L 3.55 1 0.32 -1 0.34 -2

2L 3.55 2 0.37 -1 0.42 -4
3L 3.57 2 0.49 -1 0.55 -5
4L 3.59 1 0.67 -1 0.70 -5
5L 3.63 1 0.90 -2 0.89 -5
8L 3.76 1 1.58 -4 1.42 -5
10L 3.85 0 1.92 -4 1.70 -5
Stawki WIBOR

X o Dzienna zmiana

Termin % (pb)

O/N 3.88 1

TIN 3.88 1

SW 3.80 0

2w 3.80 0

™M 3.80 0

3M 3.73 0

6M 3.66 -1

M 3.63 0

v 3.60 0

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 3.72 0
x4 3.64 1
3x6 353 4
6x9 342 3
Ix12 3.36 1
3x9 351 3
6X12 3.46 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto & VAUIET EY Warto &é Zmiana

(pb) (pb)

Polska 95.8 2.55
Czechy 59.0 0 0.57 -2
Wegry 315.3 2 4.85 -7
Grecja 37030.5 0 9.59 6
Hiszpania 262.5 -3 3.72 4
Witochy 274.0 -2 3.40 9
Portugalia 392.2 2 5.02 11
Irlandia 166.4 0 2.39 6
Niemcy 38.8 0 -- --

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

Zr6dio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (1 marca)
2:45 CN PMI — przemyst 1l pkt - - 50,4 52,3
9:00 PL PMI — przemyst 1l pkt 49,0 49,2 48,9 48,6
8:53 DE PMI — przemyst 1l pkt 50,1 - 50,3 49,8
9:58 EZ PMI — przemyst 1l pkt 47,8 - 47,9 47,9
10:00 PL PKB 1V kw. % rlr 0,9 1,0 1,1 1,4
10:00 PL Naktady brutto na $rodki trwate 1V kw. % rir - -0,4 -0,3 -1,5
10:00 PL Spozycie indywidualne 1V kw. % rir - -1,0 -1,0 0,1
11:00 EZ Wstepny HICP Il % rlr 2,0 - 1,8 2,0
14:30 us Dochody osobiste | % m/m -2,0 - -3,6 2,6
14:30 us Wydatki konsumentow | % m/m 0,2 - 0,2 0,1
15:55 us Indeks Michigan 1l pkt 76,3 - 77,6 73,8
16:00 us ISM — przemyst 1l pkt 52,5 - 54,2 53,1
PONIEDZIALEK (4 marca)
Spotkanie ministrow finanséw strefy euro
10:30 EZ Indeks Sentix 11l pkt -4,5 - -3,9
WTOREK (5 marca)
Spotkanie ministrow finanséw UE
9:53 DE PMI — ustugi 1] pkt 54,1 - 55,7
9:58 EZ PMI — ustugi I pkt 47,3 - 48,6
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna | % m/m 0,2 - -0,8
SRODA (6 marca)
PL Decyzja RPP % 3,50 3,50 3,75
11:00 EZ Rewizja PKB IV kw. % kw./kw. -0,6 - -0,1
14:15 us Raport ADP ] tys. 173 - 192
16:00 us ZamOwienia przemystowe | % m/m -1,5 - 1,8
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (7 marca)
11:00 PL Aukcja zamiany obligaciji
12:00 DE ZamOwienia przemystowe % m/m 0,5 - 0,8
13:00 GB Decyzja BoE 0,50 - 0,50
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,75 - 0,75
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - 344
14:30 us Bilans handlowy | mid $ -43,0 - -38,5
PIATEK (8 marca)
12:00 DE Produkcja przemystowa | % m/m 0,4 - 0,3
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Il tys. 148 - 157
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 7,9 - 7,9

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

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
ktorakolwiek 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 spotkg 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
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




