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Codziennik - EBC gotowy do dziatania
5 kwietnia 2013

B EBC mniej optymistyczny o perspektywach dla gospoda rki
strefy euro, zapowiada gotowo $¢ do podj ecia dalszych
dziatan

B Zioty odreagowuje po
wahania EURUSD

B 2- | 5-etnie IRS najni zej w historii, wyra zny spadek
rentowno $ci obligacji

B Dzisiaj miesi eczne dane z rynku pracy USA

srodowym osfabieniu, znaczne

Gorsze od wstepnych szacunkéw finalne odczyty PMI za marzec
dla sektora ustug w strefie euro, a szczeg6lnie w Niemczech,
wplynely negatywnie na notowania wspoélnej waluty na poczatku
sesji. Czwartek potwierdzit obserwowang w ostatnim czasie
dywergencje w notowaniach EURUSD i indekséw gietdowych, ceny
akcji w Europie notowaly bowiem wzrosty. Deprecjacje euro szybko
powstrzymaty wyniki aukcji hiszpanskich obligacji. Kraj ten
ponownie sprzedat diug powyzej gérnej granicy planowanej oferty
(4,3 mid € wobec 4 mld €), rentownosci byly bliskie poziomom z
ostatnich aukcji. Wyniki aukcji przyczynity sie réwniez do
umocnienia hiszpanskiego dtugu na rynku wtérnym.

Zgodnie z oczekiwaniami EBC pozostawit stopy procentowe na
dotychczasowym poziomie, gtéwna stopa nadal wynosi 0,75%. W
komunikacie odczytanym przez prezesa EBC nastgpity w tym
miesigcu istotne zmiany we fragmentach dotyczacych perspektyw
dla wzrostu gospodarczego. EBC podkreslit, ze stabo$¢ gospodarki
na poczatku roku przedtuza sie. Dodat, ze o ile w drugiej potowie br.
oczekuje sie poprawy sytuacji, to istnieja zagrozenia dla tego
scenariusza (w poprzednich komunikatach EBC nie bylo to tak
wyraznie zaznaczone). Prezes Mario Draghi powiedziat, ze EBC
jest gotow dziata¢ w ramach swojego mandatu, jesli zajdzie taka
potrzeba. Podkreslit, ze bank rozwaza dziatania standardowe, jak
tez niestandardowe oraz ze EBC zalezy na utrzymaniu strefy euro
w catosci. Ryzykowne aktywa ostabity sie w reakcji na mniegj
optymistyczng opinie EBC odnosnie wzrostu w strefie euro, ale
zaczely odrabia¢ straty po deklaracji o checi utrzymania strefy euro
w catosci. Chociaz nasz bazowy scenariusz zaktada stopy
procentowe bez zmian w 2013, to wzrosto ryzyko jeszcze jednej
obnizki w tym roku.

Wegierski bank centralny na wczorajszym specjalnym posiedzeniu
przyjat ,Plan finansowania dla wzrostu”, majacy na celu pobudzenie
i wsparcie krajowej gospodarki. Niekonwencjonalne dziatania
Banku Wegier koncentrujg sie gtéwnie na wsparciu matych i
Srednich przedsiebiorstw. Obejmujg one m.in.: (1) preferencyjne
warunki kredytowania dla tych firm - kredyty do 250 mld HUF
oprocentowane maks. na 2% (te srodki banki komercyjne bedq
mogty pozyczy¢ od banku centralnego po 0%) oraz (2) zamiane
kredytow w walutach obcych na kredyty w walucie krajowej
oprocentowane maks. na 2% (250 mld HUF).

Kurs EURUSD spadt w reakcji na dane o PMI dla ustug do 1,278,
ale w reakcji na wyniki aukcji hiszpanskich obligacji rozpocza} sie
ruch wzrostowy. Przed konferencjg EBC byt blisko 1,283. Mniej
optymistyczna ocena perspektyw gospodarki strefy euro przez bank
centralny pchneta EURUSD w dot do 1,2745. Po zapowiedzi przez
Draghiego, ze EBC jest gotow podja¢ dalsze dziatania i chce
utrzymac¢ jednosc¢ strefy euro, wspdlna waluta zaczeta szybko
odrabia¢ straty i na koniec krajowej sesji kurs byt blisko 1,286
(wczesniej osiagnat 1,288). W nocy aprecjacja euro byta
kontynuowana (pojawity sie dodatkowo gotebie komentarze
cztonkow Fed) i EURUSD osiggngt 1,295. Dzi§ poznamy
miesieczne dane z rynku pracy USA, ktére moga mie¢ duzy wpltyw
na rynek. Raport ADP (uwazany przez inwestorow za prognostyk
tych danych) rozczarowat. Jesli dane rzadowe takze beda gorsze
od oczekiwan, wéwczas w wyniku pogorszenia nastrojow na
globalnym rynku mozemy zaobserwowac¢ realizacje zyskéw z
wczorajszych wzrostéw EURUSD.

Kurs EURPLN spadat od poczatku dnia, ztoty odreagowywat po
ostatniej wyraznej deprecjacji. EURHUF wzrést z 302 do 304,4 po
decyzji Wegierskiego Banku Centralnego. Ztoty nie zareagowat na
ten ruch, ale skorzystat z poézniejszego umocnienia wegierskiej
waluty (kurs spadt do ok. 299) wywotanego przez aktywacje zlecen
stop-loss na EURHUF; wydaje sie, ze inwestorzy obawiali sie
bardziej agresywnych dziatan wegierskiego banku. Na koniec dnia
kursu EURPLN byt blisko 4,187. Dzieki wzrostom EURUSD,
USDPLN osiagnat tymczasowo nieco ponizej 3,25. Dzi$ rano
EURPLN waha sie w poblizu 4,175. Z punktu widzenia analizy
technicznej, kurs jest blisko linii trendu wzrostowego, przebicie jej
otworzy droge do spadku w kierunku 4,16-4,15. Dzisiejsze dane z
Europy i USA moga wyznaczy¢ kierunek notowan ziotego na
najblizsze dni, cho¢ przed zaplanowang na s$rode decyzjg RPP
raczej nie nalezy oczekiwac rozpoczecia zbyt silnego trendu.

Na krajowym rynku stopy procentowej 2- oraz 5-letnie IRS spadty
do rekordowo niskich pozioméw (odpowiednio 3,11% i 3,25%), a
stawka 10-letnia wyréwnata rekord na 3,54%. W notowaniach
obligacji tez zanotowano wyrazne umocnienie za spadkiem
rentownosci Bunddéw, ale réwniez w wyniku ogtoszenia dziatan
przez Bank Japonii. Rentownos¢ 2-letniej obligacji osiagneta
wczoraj rekord z konca 2012, obroty na catej krzywej byly bardzo
duze. Wydarzenia na rynku IRS i obligacji mialy wplyw na
notowania FRA. Po weczorajszych spadkach rynek wycenia juz
prawie catg obnizke stop o 50 pb w perspektywie 9 miesiecy.
Prezes NBP, Marek Belka, powiedziat wczoraj, ze wejscie Polski do
ERM2 moze by¢ niebezpieczne (z powodu tego, iz nasz rynek
walutowy jest rozwiniety oraz jest ryzyko atakéw spekulacyjnych) i
dlatego warto ubiega¢ sie o zwolnienie z tego warunku przy
wstepowaniu do strefy euro.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 12920 CADPLN 3.1929
USDPLN 3.2360 DKKPLN 0.5608
EURPLN 4.1807 NOKPLN 05595
CHFPLN 3.4400 SEKPLN 0.4959
JPYPLN* 33714 CZKPLN 0.1625
GBPPLN 4.9252 HUFPLN* 13874
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 04.04.2013

zamkn.
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Rynek stopy procentowej 04.04.2013

Obligacje**

Sr.
Rentown

Ostatnia
aukcja

FANTEYES
(pb)

Obligacja
(termin)

OKO715 (2L) 20.03.13 3.7

PS0418 (5L) 3.28 -7 20.03.13 3432

DS1023 (10L) 3.78 -6 3.0113 3.847
Stawki IRS**

PL us EZ
AUTEYES Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 3.12
2L 3.11 -4 0.38 -1 0.43 -3
3L 3.15 -3 0.50 -1 0.53 -4
4L 3.19 -5 0.67 -2 0.67 -4
5L 3.25 -4 0.90 -3 0.84 -4
8L 3.44 -4 1.59 -4 1.34 -4
10L 3.54 -4 1.94 -4 1.61 -4
Stawki WIBOR
o % Dzienna zmiana
Q1))
O/N 3.39 0
TIN 3.39 0
SwW 3.37 0
2w 3.37 0
™M 3.37 -1
3M 3.37 -1
6M 3.38 0
oM 3.38 0
v 3.38 0

Stawki FRA**

Dzienna zmiana

Termin

(pb)

x2 3.33 -2

x4 3.30 -1

3x6 3.08 -9
6x9 293 -5
Ix12 290 -4
3x9 3.07 -9
6X12 2.95 -7

Miary ryzyka fiskalnego

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

Polska 89.3 2.52
Czechy 62.3 0 0.58 2
Wegry 363.0 -2 4.85 -8
Grecja 37030.5 0 10.81 4
Hiszpania 282.1 -4 3.66 6
Whochy 283.9 -3 3.28 0
Portugalia 404.0 3 5.09 0
Irlandia 827 -2 2.86 3
Niemcy 36.0 0 -- --

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
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**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym

Zr6dio: Reuters
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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 - 50,9 54,7

9:58 EZ PMI — ustugi 1] pkt 46,5 - 46,4 47,9

13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50 0,50

13:45 EZ Decyzja EBC % 0,75 - 0,75 0,75

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 350 - 385 357
PIATEK (5 kwietnia)

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

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 11l tys. 195 - 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.




