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Codziennik - Czy EBC zlagodzi ton?
4 kwietnia 2013

B Slabe nastroje po kolejnych stabych danych;
znaczne zwi ekszenie skupu aktywow przez Bank
Japonii

B Zioty chwilowo najstabszy od potowy lutego wobec
euro, odreagowanie w notowaniach EURUSD

B IRS ponownie bez zmian, rentowno $ci obligacji nieco
w dot za Bundem

m Dzisiaj indeksy PMI dla ustug, decyzja EBC i dane z
USA

W trakcie srodowej sesji na europejskim rynku wida¢ byto w
dalszym ciggu negatywny wptyw wtorkowych danych o PMI.
Jedynie euro zdotalo odrobi¢ czes¢ strat poniesionych dzien
wczesniej do dolara, ceny akcji natomiast spadaty, 10-letnie
obligacje Niemiec lekko zyskiwaty. W obliczu utrzymujacego
sie w Europie pesymizmu tracit tez ztoty. Dodatkowg presje
na ostabienie krajowej waluty wywierata deprecjacja forinta.
Wegierski bank centralny ogtosit, ze dzisiaj odbedzie sie
nadzwyczajne posiedzenie poswiecone omdéwieniu dziatan,
ktére mozna podja¢ w celu stymulacji gospodarki. Kiedy w
ostatnim tygodniu marca tamtejszy bank centralny obnizyt
stopy procentowe (zgodnie z oczekiwaniami) tylko o 25 pb i
w komunikacie nie zasugerowat zamiaru znacznego
luzowania polityki pienieznej, zmniejszyly sie obawy rynku o
to, ze nowy prezes banku bedzie starat sie nadmiernie
stymulowa¢  gospodarke  (ostabiajac  forinta). Po
wczorajszym komunikacie kurs EURHUF wzrést z ok. 300
do 302,5 (na koniec dnia nastgpito odreagowanie do 301,5).
Dzisiaj o 10:00 odbedzie sie konferencja prasowa prezesa
wegierskiego banku centralnego.

Bank Japonii, pod wodzg nowego prezesa Haruhiko Kurody,
utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie
(0,00-0,10%) i zdecydowat o zwiekszeniu programu zakupu
aktywow i wydtuzeniu termin zapadalnosci kupowanych
obligacji (nawet do 40 lat). Bank podat, ze w ciggu dwéch lat
zakup obligacji i akcji moze zwiekszy¢ sie dwukrotnie, w tym
miesieczne zakupy papieréw dtuznych wyniosg obecnie
réwnowartos¢ ok. 74 mld $. Bank Japonii zobowigzat sie
takze, ze bedzie dokonywa¢ zakupoéw ryzykownych
aktywow (m.in. funduszy typu ETF) oraz przedtuzy $redni
termin zapadalnosci posiadanych papieréw do siedmiu lat z
obecnych trzech lat. Tak agresywne ztagodzenie polityki
monetarnej zainicjowato ostabienie jena, a rynki akcji i
obligacji umocnity sie po tych doniesieniach.

Kurs EURUSD rost od poczatku wczorajszego dnia wskutek
odreagowania po wczesniejszych spadkach. Dodatkowym
wsparciem dla wspoélnej waluty byly stabsze od prognoz
dane z USA, ktore ograniczyly popyt na amerykanskie

aktywa. W rezultacie, na koniec sesji EURUSD byt blisko
1,285. W nocy nie =zaszly duze zmiany. Gtéwnym
wydarzeniem dzisiejszej sesji bedzie zapewne konferencja
prasowa po posiedzeniu EBC. Rynek oczekuje, ze po
ostatnich nieco stabszych danych z Europy prezes banku
centralnego moze ztagodzi¢ dzisiaj ton komunikatu i
pozostawi¢ otwartg furtke dla ewentualnej redukcji stop w
kolejnych miesigcach. Wazne poziomy dla EURUSD to 1,28
i 1,288.

Zgodnie z tym, co sugerowalismy, kurs EURPLN ponownie
testowat wczoraj strefe oporu 4,19-4,20. Kurs przekroczyt
nieznacznie szczyt z trzeciej dekady marca i chwilowo byt
na najwyzszym poziomie od potowy lutego. Dzieki wzrostom
EURUSD, zloty pozostat stabilny do dolara. Dzi$ rano kursy
EURPLN oraz USDPLN sg blisko wczorajszego zamkniecia.
Dzi$ duzy wplyw na krajowg walute moze mie¢ konferencja
prasowa prezesa banku centralnego Wegier.
Niewykluczone, ze zostang przedstawione propozycje
wsparcia dla tamtejszej gospodarki, a ich ocena przez rynek
przesadzi o tym czy, forint zacznie sie ostabiaé i czy
pociggnie za sobg ztotego. Wazne poziomy dla EURPLN to
wsparcie na 4,17 i testowana juz wczoraj strefa oporu na
4,19-4,20.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS znowu
pozostaty stabilne w oczekiwaniu na posiedzenie RPP
zaplanowane na przyszly tydzien. WIBOR od 6 do 12
miesiecy spadt o 1 pb i krzywa ta od 1 do 12 miesiecy
znowu jest ptaska, tym razem na poziomie 3,38%. Od kiedy
rozpoczat sie biezacy trend spadkowy WIBOR-6w (pod
koniec sierpnia 2012, po gorszych od oczekiwan danych o
PKB za Il kw.), 1-miesieczna stawka spadta o nieco ponad
150 pb (tyle samo o ile stopa NBP), stawki od 3 do 12
miesiecy obnizyly sie za to o prawie 175 pb. Wg nas RPP —
nawet jesli zdecyduje sie na dalsze dostosowanie poziomu
stop NBP — to dokona obnizki raczej o 25 pb niz o 50 pb.
Dlatego tez sadzimy, ze potencjat do spadku stawek
WIBOR w segmencie od 3 do 12 miesiecy pomatu sie
wyczerpuje. Rentownosci obligacji, tak jak IRS, pozostaty
wczoraj stabilne, nie zareagowaly na umocnienie
niemieckich obligacji (wywotane przez dane zza oceanu).
Wida¢, ze rynek czeka na posiedzenie RPP i takze z uwagi
na krotszy tydzien, stabilizacja moze sie utrzymac¢ w
kolejnych dniach.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 12836 CADPLN 3.2192
USDPLN 3.2681 DKKPLN 05628
EURPLN 4.1942 NOKPLN 05618
CHFPLN 3.4499 SEKPLN 05022
JPYPLN* 3.4255 CZKPLN 0.1624
GBPPLN 4.9330 HUFPLN* 13841
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 03.04.2013

zamkn.

4.1938 4.1898
32640 3.2693
12849 .

otwarcie fixing
4.1866
3.2727

12792

min
EURPLN 4.1780
USDPLN 3.2562
EURUSD 12789

4.1943
3.2732
12864

Rynek stopy procentowej 03.04.2013

Obligacje**

Sr.
Rentown

Ostatnia
aukcja

FANTEYES
(pb)

Obligacja
(termin)

OKO715 (2L) 20.03.13 3.7

PS0418 (5L) 335 -1 20.03.13 3432

DS1023 (10L) 3.84 -2 3.0113 3.847
Stawki IRS**

PL us EZ
AUTEYES Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 3.15
2L 3.15 -1 0.39 -2 0.46 -1
3L 3.18 -1 0.51 -1 0.57 -2
4L 3.24 0 0.69 -2 0.71 -2
5L 3.29 0 0.93 -2 0.88 -2
8L 3.48 1 1.62 -2 1.38 -1
10L 3.58 0 1.98 -2 1.65 -2
Stawki WIBOR
o % Dzienna zmiana
Q1))
O/N 3.39 0
TIN 3.39 0
SW 337 0
2w 3.37 -1
™M 3.38 0
3M 3.38 0
6M 3.38 -1
M 3.38 -1
v 3.38 -1

Stawki FRA**

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 3.35 0
x4 331 0
3x6 3.7 0
6x9 298 -1
Ix12 294 -1
3x9 3.6 -1
6X12 3.02 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto $é Zmiana Warto $¢€ Zmiana

(pb) (pb)

Polska 90.0 2.53
Czechy 62.3 0 0.56 -3
Wegry 365.4 -37 4.93 -11
Grecja 37030.5 0 10.77 -20
Hiszpania 285.7 -5 3.60 -6
Whochy 287.2 -7 3.28 -7
Portugalia 401.2 -4 5.09 -10
Irlandia 1846 1 2.83 -8
Niemcy 36.1 -1 -- --

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

Kurs ztotego (fixing)
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**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym

Zr6dio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (29 marca)

13:30 us Dochody osobiste 1l % m/m 0,8 - 11 -3,7

13:30 us Wydatki konsumentow 1l % m/m 0,6 - 0,7 0,4

13:30 us Bazowy PCE 1l % m/m 0,1 - 0,1 0,2

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne [ % rir - - 1,6 2,2

14:55 us Indeks Michigan [ pkt 72,6 - 71,8

PONIEDZIALEK (1 kwietnia)
PL Poniedziatek Wielkanocny
3:45 CN PMI — przemyst 1] pkt 51,5 - 51,6 50,4
16:00 us ISM — przemyst 1 pkt 54,2 - 51,3 54,2
WTOREK (2 kwietnia)

9:00 PL PMI — przemyst 1 pkt 48,7 48,9 48,0 48,9

9:53 DE PMI — przemyst 1 pkt 48,9 - 49,0 50,3

9:58 EZ PMI — przemyst 1] pkt 46,6 - 46,8 47,9

16:00 us Zamowienia przemystowe 1l % m/m 2,5 - 3,0 -1,0
SRODA (3 kwietnia)

11:00 EZ Wstepny HICP 1] % rlr 1,6 - 1,7 1,8

14:15 us Raport ADP 1] tys. 200 - 158 237

CZWARTEK (4 kwietnia)

9:53 DE PMI — ustugi 1] pkt 51,6 - 54,7

9:58 EZ PMI — ustugi 1] pkt 46,5 - 47,9

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. 350 - 357
PIATEK (5 kwietnia)

12:00 DE ZamOwienia przemystowe Il % m/m 1,0 - -2,5

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 11l tys. 190 - 236

14:30 us Stopa bezrobocia 11l % 7,7 - 7,7

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 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
ktorgkolwiek 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.




