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B Odreagowanie nastrojéw na globalnym rynku

B Zioty odrabia cz es$¢ strat do euro i dolara, EURUSD w gér e

® Notowania Bundéw znowu kluczowe dla krajowego rynku
dtugu, tym razem rentowno $ci w gor e

B Dzis szereg danych z USA, gtéwne rynki w Europie
zamkni ete

Na samym poczatku czwartkowej sesji nastréj na globalnym rynku
byt staby, dominowaty obawy o dalszy rozwoj sytuacji na Cyprze. W
kolejnych godzinach sytuacja poprawiata sie stopniowo dzigki
wiesciom ze strefy euro. EBC ogtosit, ze w przysztym tygodniu
banki zwrocg wczesniej nieco ponad 7 mld € pozyczonych okoto
rok temu w dwoch operacjach LTRO. Kwota ta byta wieksza od
oczekiwan, co inwestorzy zinterpretowali jako oznake braku
sygnatow wskazujacych, ze banki bojg sie masowego odptyw
depozytow. Poza tym, z Wioch naptynely sygnaly, ktére daly
nadzieje na wyjscie z impasu politycznego w ostatnim dniu rozméw
pomiedzy partiami. Niestety te nadzieje nie trwaly dtugo, gdyz lider
centrolewicowej Partii  Demokratycznej Pier Luigi Bersani
poinformowat wczoraj prezydenta Wioch, ze podczas rozméw z
innymi partiami nie otrzymat gwarancji poparcia dla jego
ewentualnego rzadu. Obecnie prezydent ma podja¢ konsultacje z
politykami, ale w razie ich niepowodzenia Wiochom grozi powtérka
wyboréw. Wczorajsze dane z USA byty nieco stabsze od oczekiwan
i wywotaly chwilowg korekte rozwijajacych sie pozytywnych
tendencji.

Kurs EURUSD spadt na samym poczatku sesji do prawie 1,275 w
wyniku obaw o dalszy los strefy euro. W kolejnych godzinach euro
odrabiato straty dzieki nieztym wiesciom z Wioch oraz z EBC.
EURUSD zakonczyt krajowg sesje blisko dziennego maksimum (ok.
1,284). Dzi$ rano EURUSD waha sie blisko 1,28. Wiele rynkéw jest
juz dzi$ zamknietych, wiec nie spodziewamy sie, aby w trakcie
dzisiejszej sesji zaszty duze zmiany na rynku.

Kursy EURPLN oraz USDPLN zanotowaty dalsze wzrosty na
poczatku sesji wskutek utrzymywania sie stabego nastroju. Ztoty
ostabit sie do 4,19 za euro i 3,282 za dolara. W kolejnych godzinach
krajowa waluta odrabiata straty dzieki odreagowaniu na globalnym
rynku. Na koniec dnia EURPLN byt blisko 4,178. Dzi$ na otwarciu
zloty ostabit przejsciowo do euro i dolara (EURPLN osiagnat 4,192,
a USDPLN 3,274). Nizsza ptynno$c¢ i perspektywa konca kwartatu
moze dzi$ generowaé podwyzszong zmiennosé na rynku ztotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS wzrosty w
niewielkiej skali w slad za ostabieniem na rynku diugu. Tak jak w
poprzednich dniach, najwiekszy wplyw na notowania na polskim
rynku dtugu miaty rynki bazowe. Lekka poprawa nastrojéw w trakcie
wczorajszej sesji ostabita niemieckie Bundy, co przelozyto sie na
wzrost rentownosci polskiego dtugu i IRS. Czwartek byt juz trzecim
dniem, kiedy wszystkie stawki WIBOR od 1 do 12 miesiecy

pozostaly stabilne. Tylko nieznaczne zmiany zaszty w notowaniach
FRA.

Ministerstwo Finanséw podato wczoraj, ze w kwietniu bedg miaty
miejsce dwie standardowe aukcje, na ktérych bedzie chciato
pozyska¢ 7-15 mid zi. Oferowane bedg papiery z catej diugosci
krzywej (od OKO0715 po DS1023 i Wz0124). W catym drugim
kwartale resort zamierza przeprowadzi¢ 5-6 aukcji i sprzeda¢ na
nich dtug za 25-36 mid zi. Tak duza kwietniowa podaz wynika z
faktu, ze w tym miesigcu na rynek wptyng srodki w wysokosci ok.
16 mid zt z wykupu PS0413 oraz prawie 8 mld zt z platnosci
odsetkowych od kwietniowych serii PS i WS.

Ministerstwo Finanséw podato réwniez, ze na koniec lutego
zagraniczni inwestorzy posiadali krajowe obligacje rynkowe warte
202,2 mid zt. Jest to juz dziesiaty rekord z rzedu. Miesieczny
nominalny przyrost osiagnat 7,2 mid zt i byt najwiekszy od maja
2012. Calkiem znacznie swoje posiadanie zwiekszyly tez krajowe
banki. Miesieczny przyrost wyniést 5,9 mid zt, a posiadana kwota
102,9 mld zt (obie wartosci najwyzsze od wrzesnia 2012).

Dyrektor Departamentu Diugu w Ministerstwie Finanséw, Piotr
Marczak potwierdzit nasze szacunki, ze po | kw. resort pokryt juz
60% tegorocznych potrzeb pozyczkowych. Dodat, ze po Il kw.
Ministerstwo planuje mie¢ juz pozyskane 80%.

Ludwik Kotecki, gtbwny ekonomista i radca generalny Ministerstwa
Finansow, powiedziat w wywiadzie dla Gazety Wyborczej, ze latem
inflacja moze obnizy¢ sie do 0,6% r/r z obecnych 1,3% r/r. W jego
ocenie RPP zaczela obnizac stopy procentowe zbyt p6zno i w zbyt
matym stopniu. Wczes$niejsze rozpoczecie cyklu redukcji stop
mogtoby jego zdaniem przynies¢ korzysci w postaci wyzszego
wzrostu PKB (gtéwnie dzigki inwestycjom), przy spadku inflacji.
Resort finanséw szacuje, ze w tym roku wzrost PKB uksztattuje sie
w przedziale 1,5-2%.

Deficyt obrotéw biezacych w IV kw. 2012 wyniést 3,48 mid € i byt
nieznacznie wyzszy niz wynikalo z miesiecznych danych.
Jednoczesnie, skumulowany roczny deficyt w relacji do PKB obnizyt
sie do 3,5%, najnizszego poziomu od 2005 r., z 4,1% PKB po Il
kwartale. Zadtuzenie zagraniczne Polski na koniec IV kw. 2012 r.
wzrosto do rekordowego poziomu 276 mld €. Jednak w relacji do
PKB poziom zadtuzenia obnizyt sie lekko — do 72,3% z 73,6% po llI
kwartale. Podobnie byto w przypadku miedzynarodowej pozycji
inwestycyjnej Polski. Jej ujemna warto$¢ powiekszyta sie na koniec
2012 r. do -256,2 mld €, natomiast w przypadku relacji do PKB
nastapit minimalny spadek (do 67,1%), chociaz wcigz jest to drugi
najwyzszy poziom w historii.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12813 CADPLN 32142
USDPLN 3.2653 DKKPLN 05611
EURPLN 4.1835 NOKPLN 0.5594
CHFPLN 34372 SEKPLN 0.5000
JPYPLN* 34715 CZKPLN 0.1623
GBPPLN 4.9587 HUFPLN* 13744
*za 100JP Y/100HUF

Przeglad rynku finansowego - 28.03.2013

Gtéwne notowania walutowe
otwarcie

4.1841 4.1866
3.2703 32773
12795 -

min zamkn. fixing

EURPLN 4.1721 4.1902
3.2826

12844

USDPLN  3.2495

EURUSD 12754

Obligacje

Ostatnia Sr.

aukcja

Zmiana
(pb)

Obligacja
(termin)

3.7

3432
3.847

20.03.13
20.03.13
30113

OKO0735 (2L)
P S0418 (5L)
DS1023 (10L)

341 5
3.92 5

Rentown

Stawki IRS (M id)
PL

us [EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 3.17 1 0.35 -2 0.41 0
2L 3.19 2 0.41 -2 0.50 0
3L 3.21 2 0.53 -1 0.61 1
4L 3.24 1 0.70 -2 0.76 2
5L 3.30 1 0.94 -1 0.92 2
8L 3.48 2 1.64 0 1.41 2
10L 3.60 3 1.99 0 1.67 1

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin )
O/N 342 3
TIN 341 2
SW 3.39 1
2w 3.39 1
™M 3.39 0
3M 3.39 0
6M 340 0
M 340 0

v 3.40 0

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 3.35 0
x4 3.33 2
3x6 3.7 -1
6x9 299 -2
Ix12 2.96 0
3x9 3.8 0
6X12 3.03 0

Miary ryzyka fiskalnego

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

(pb) (pb)

Polska 97.5 2.65
Czechy 62.2 0 0.62 3
Wegry 385.9 8 5.12 0
Grecja 37030.5 0 11.40 -40
Hiszpania 291.0 0 3.79 0
Witochy 292.8 -1 3.45 -1
Portugalia 401.2 1 5.17 9
Irlandia B25 0 2.98 7
Niemcy 36.9 0 -- --

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

Zr6dio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PROGNOZA

S KRAJ WSKAZNIK OKRES ek gowak  REALIZACIA Fotiallod
PIATEK (22 marca)
10:00 PL Sprzeda z detaliczna 1l % rir 0,6 1,0 -0,8 3,1
10:00 PL Stopa bezrobocia 1l % 14,5 14,4 14,4 14,2
10:00 DE Indeks Ifo 1 pkt 107,6 - 106,7 107,4
PONIEDZIALEK (25 marca)
Brak publikacji waznych danych

WTOREK (26 marca)
13:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1l % m/m 3,9 - 57 -3,8
14:00 HU Decyzja Banku Centralnego Wegier % 5,00 - 5,00 5,25
14:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller | % m/m 1,0 - 1,0 0,9
15:00 us Indeks nastrojéw konsumentow [ pkt 68,3 - 59,7 68,0
15:00 us Sprzedaz nowych doméw 1l tys. 425 - 411 431

SRODA (27 marca)
15:00 us Niezakonczona sprzedaz domow 1l % m/m -0,2 - -0,4 3,8

CZWARTEK (28 marca)

13:00 Ccz Decyzja Banku Centralnego Czech % 0,05 - 0,05 0,05
13:30 us Ostateczny PKB IV kw. % kw/kw 0,5 - 0,4 3,1
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 340 - 357 341
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych 1V kw. min € - -3436 -3477 -3285

PIATEK (29 marca)
13:30 us Dochody osobiste Il % m/m 0,8 - -3,6
13:30 us Wydatki konsumentéw Il % m/m 0,6 - 0,2
13:30 us Bazowy PCE Il % m/m 0,1 - 0,1
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne 1 % rlr - - 2,2
14:55 us Indeks Michigan 11l pkt 72,6 - 71,8

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*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 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
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 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.




