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B Wzmocnienie oczekiwa n na dalsze dziatania bankow
centralnych wspiera euro do dolara

B Zloty odrabia straty poniesione w wyniku deprecjacj i
forinta

B Obligacje mocniej po wypowiedziach cztonkéw RPP
Chojna-Duch ponownie nie wyklucza obni  zki stép

m Dzis dane ze strefy euro i USA, aukcja wioskich
obligacji

Mimo braku publikacji danych, zakres wahan na swiatowym
rynku walutowym zwiekszyt sie wyraznie podczas wtorkowej
sesji. Emisje hiszpanskich oraz wtoskich bonéw skarbowych
byly udane, co miato korzystny wptyw na notowania euro do
dolara, jena oraz funta. Dynamiczny ruch w gére EURUSD,
EURJPY i EURGBP byt tez wspierany przez oczekiwania na
jeszcze bardziej ekspansywng polityke gtéwnych bankéw
centralnych. Rynek liczy, iz nowy prezes banku centralnego
Japonii zwiekszy skale pienieznej stymulacji gospodarki.
Poza tym, grudniowe dane o produkcji przemystowej w
Wielkiej Brytanii rozczarowaty, co z kolei wzmocnito
oczekiwania na dalsze poluzowanie polityki pienieznej przez
Bank Anglii. Wegierski forint tymczasem dalej tracit i ostabit
sie na chwile do prawie 306 za euro. Inflacja na Wegrzech
spadta do najnizszego poziomu od kwietnia 2006 (do 2,8%
r/r), co dodatkowo rozbudzito oczekiwania, ze kolejne
obnizki stop procentowych sa tylko kwestig czasu. Podobnie
jak w poniedziatek, miato to negatywny wptyw na ztotego,
ale dzieki wyraznym wzrostom EURUSD, tym razem tylko
chwilowy.

Kurs EURUSD spadt na poczatku sesji nieco ponizej 1,30,
ale w kolejnych godzinach euro wyraznie zyskiwato w relacji
do dolara. Udane aukcje dtlugu na peryferiach Eurolandu i
wzmocnienie oczekiwan na stymulacje ze strony bankow
centralnych pchnety EURUSD nieco powyzej 1,307. Na
koniec dnia nastagpita szybka korekta do 1,302. Dzi$ rano
EURUSD waha sie blisko 1,304. Kolejng emisje dtugu, tym
razem dtugoterminowych obligacji, przeprowadza w trakcie
dzisiejszej sesji Wiochy. Dane ze strefy euro i USA tez
moga mie¢ wplyw na notowania. Pomimo przebicia na
chwile 1,305 w trakcie wczorajszej sesji, na rynku nadal
obowigzuje trend boczny.

Kursy EURPLN oraz USDPLN wzrosty do odpowiednio ok.
4,153 i 3,195 w wyniku dalszej deprecjacji forinta i dzieki
wypowiedziom cztonkéw RPP, wskazujgcym na mozliwosé
kolejnej redukcji stop w tym roku. Dzieki dynamicznemu
ruchowi EURUSD, zioty odrobit straty. Kiedy jednak euro
oddato czes$¢ zyskow do dolara, krajowa waluta tez poddata
sie korekcie na koniec dnia. Dzi$ rano EURPLN jest blisko

4,135. W oczekiwaniu na jutrzejsze dane o krajowej inflacji,
spodziewamy sie, ze kurs pozostanie w przedziale 4,12-
4,15.

Na krajowym rynku diugu komentarze wskazujace na to, ze
RPP moze jeszcze dokona¢ dostosowania w wysokosci
stép procentowych przesunety krzywa rentownosci w dot,
najwiecej na krotkim koncu i $rodku. Korzystne dla obligaciji
z dhugiego konca byto umocnienie Bundéw zanotowane w
reakcji na realizacje zyskéw na europejskich gietdach.
Obroty byty nieco wieksze niz w poniedziatek, skupity sie na
srodku krzywej rentownosci. Lekkie wystromienie krzywej w
sektorach 2-10 i 5-10 miato tez miejsce na rynku IRS (2-
letnia stawka spadta o 5 pb i jest juz tylko o 5 pb powyzej
rekordowo niskiego poziomu z kohca 2012). 1-miesieczny
WIBOR spadt wczoraj o 1 pb, wszystkie diuzsze stawki nie
zmienity sie. Komentarze cztonkéw RPP miaty tez wyrazny
wptyw na notowania FRA, ktore zanotowaly wczoraj spadki
od 1 do 4 pb. Obecnie rynek wycenia niepetng jedng
obnizke stép (FRA6x9 i 9x12 sg o ok. 22-23 pb ponizej 3-
miesiecznego WIBOR-u).

Wieczorem w TVN CNBC pojawita sie kolejna wypowiedz
cztonkini RPP Elzbiety Chojny-Duch, ktéra ponownie nie
wykluczyta, ze RPP moze jeszcze obnizy¢ stopy
procentowe w tym roku, jesli bedg to uzasadnialy dane
naptywajace w kolejnych miesigcach (i zmieni sie
scenariusz makroekonomiczny w poréwnaniu z tym
przewidywanym w projekcji NBP). Jej zdaniem Rada
potrzebuje teraz 1-2 miesiecy na obserwacje sytuacji i
ocene efektdw obnizek stop, ale ,wszystko jest mozliwe,
gdyz sytuacja jest bardzo niepewna”.

Ministerstwo Gospodarki przewiduje, ze w lutym inflacja CPI
obnizyta sie do 1,5% r/r. Analitycy resortu spodziewajg sie,
ze lutowa produkcja przemystowa byla na poziomie
zblizonym do tego sprzed roku. O ile nasze oczekiwania co
do ksztaltowania sie cen towardw i ustug konsumentéw nie
odbiegajg znaczaco od prognoz Ministerstwa, to uwazamy,
ze w lutym produkcja przemystowa spadta o 3,3% r/r.
Oficjalne dane o inflacji CPI GUS opublikuje jutro (14.03), a
dane o produkcji poznamy 19 marca.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

3,21 7
EURUSD 1,3043 CADPLN 3,0913
USDPLN 3,1720  DKKPLN 0,5547 3191
EURPLN 4,1371 NOKPLN 0,5564 317 1
CHFPLN 3,3538 SEKPLN 0,5000
JPYPLN* 3,3144  CZKPLN 0,1615 3,15 1
GBPPLN 4,7353 HUFPLN* 1,3498 313 A
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Przegl ad rynku finansowego - 12.03.2013 3117
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OKO0715 (2L) 3,32 -3 23.10.12 3,856
PS0418 (5L) 3,51 -4 7.02.13 3,521 4,00 1
DS1023 (10L) 3,98 -4 3.01.13 3,847

Stawki IRS (Mid) 3,80 1
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3L 3,46 -4 0,54 -1 0,58 -1 3,20 1
4L 3,52 -4 0,76 -1 0,75 -2
5L 3,58 -4 1,01 -2 0,93 -2 3,00“ T T~ T~ T~ T~ T~ T T*T T T T T T v
8L 3,73 2 173 3 1,47 =2 = 5 5353 3535 35 35 35 85 8B B B FOE
0L 3,82 -3 2,09 -2 1,75 -2 - < - T 8 a4 a d& A a4 ¥ o o o o
Stawki WIBOR 2 S 1o
% 3-miesi gczne stawki rynku pieni eznego
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oM 3,51 0 340 1
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Polska 88,6 2,50
Czechy 59,7 0 0,47 -4 150 1
Wegry 334,4 18 5,06 3
Grecja 37030,5 0 9,13 2 100 1
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Zrédio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

PROGNOZA

S KRAJ WSKAZNIK OKRES ek gowak  REALIZACIA Fotiallod
PIATEK (8 marca)
12:00 DE Produkcja przemystowa | % m/m 0,4 - 0,0 0,6
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1l tys. 160 - 236 119
14:30 us Stopa bezrobocia 1l % 7,9 - 7,7 7,9
PONIEDZIALEK (11 marca)

8:00 DE Eksport % m/m 0,5 - 14 0,2
9:00 PL Publikacja ,Raportu o inflacji — Marzec 2013”

WTOREK (12 marca)

Brak publikacji waznych danych

SRODA (13 marca)
11:00 EZ Produkcja przemystowa | % m/m -0,1 - 0,7
13:30 us Sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodow Il % m/m 0,6 - 0,2

CZWARTEK (14 marca)

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 350 - 340
14:00 PL CPI Il % rir 15 1,6 1,7
14:00 PL Poda z pieni adza I % rir 5,0 54 4,5
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych | min € -1 547 -1 693 -1 204
14:00 PL Eksport | min € 11999 12 237 10 640
14:00 PL Import | min € 12 475 12 633 11 852

PIATEK (15 marca)
11:00 EZ HICP ] % rlr 1,8 - 1,8
13:30 us Bazowy CPI ] % 0,1 - 0,3
14:15 us Produkcja przemystowa Il % m/m 0,4 - -0,1
14:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych Il % 79,3 - 79,1
14:55 us Wstepny indeks Michigan 1 pkt 77,4 - 77,6

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 publikacji 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 moglty 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
ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spéiki 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 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.




