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Codziennik - Udana aukcja krajowego diugu
24 kwietnia 2013

B Dane z Europy i z kraju poni  zej oczekiwa h

B EURPLN powy zej 4,12 po PMI dla Niemiec, EURUSD
mocno w dét, na otwarciu oscyluje blisko 1,30

B Udana aukcja obligacji wspiera diug, stawki IRS
coraz ni zej

m Dzi$ niemiecki indeks Ifo, po potudniu dane z USA,
w kraju debata o wej $ciu do strefy euro

Najwiekszy wplyw na notowania w trakcie wczorajszej sesji
mialy dane z Europy, zwlaszcza dla Niemiec. Wstepny PMI
dla przemystu najwiekszej gospodarki strefy euro osiggnat w
kwietniu najnizszy poziom od grudnia 2012. W dot podazyt
réwniez indeks dla ustug, co nasilito obawy inwestoréw o
trwato$¢ ozywienia gospodarczego w Europie. Wspodlna
waluta zaczeta dynamicznie traci¢ w reakcji na te dane, pod
presja znalazt sie tez ztoty, za to Bundy zanotowaty wyrazne
umocnienie. Nadal byto tez wida¢ wptyw ostatnich wiesci z
Wioch, rentowno$¢ 10-letnich obligacji tego kraju spadata
wczoraj ponizej 4%.

Forint réwniez tracit na wartosci w oczekiwaniu na decyzje
banku centralnego. Waluta byta pod presjg nie tylko
globalnego nastroju, ale tez obaw czy wtadze monetarne nie
podejma kolejnej — niestandardowej — decyzji by wesprzec
gospodarke. W rezultacie EURHUF osiggnat na chwile
prawie 303. Bank centralny Wegier obnizyt stopy o 25 pb
(do 4,75% stope bazowa) — zgodnie z prognozami — coO
uspokoito nieco inwestoréw i pomogto forintowi odrobic
czesc strat do euro (kurs spadt do 299).

Wczorajsze marcowe dane z Polski byly zgodne z naszymi
oczekiwaniami. W marcu sprzedaz detaliczna przyspieszyta
do +0,1% r/r z -0,8% r/r w lutym, co jednak wynikato z
zakupoéw przed $wietami Wielkanocy oraz nie $wiadczy o
poprawie popytu konsumpcyjnego. Bezrobocie rejestrowane
spadto do 14,3% z 14,4% w lutym, gtéwnie ze wzgledu na
interwencje Ministerstwa Pracy przy wcigz stabym popycie
na prace. Dane nie zmieniajg naszej oceny ogoélnej sytuaciji
gospodarczej i sg neutralne z punktu widzenia RPP.

Kurs EURUSD wzrést nieznacznie na samym poczatku dnia
do 1,308, ale odczyt wstepnego PMI dla Niemiec zainicjowat
dynamiczny spadek do 1,297. Dzieki wzrostom na gietdach
— wspieranych przez kwartalne wyniki spétek — EURUSD na
koniec dnia odbit do 1,302. Dzi$ na otwarciu kurs jest blisko
1,30. Kwietniowe publikacje ZEW i PMI rozczarowaty, rynek
spodziewa sie spadku takze indeksu Ifo (publikacja dzi$
rano). Istotne poziomy na dzi$ to 1,297 i 1,303.

Kursy EURPLN i USDPLN poruszaly sie wczoraj w silnych
trendach wzrostowych, deprecjacja ztotego wspierana byta
gtéwnie przez dane ze strefy euro. W rezultacie, EURPLN

wybit sie z przedziatu 4,09-4,12 (w ktérym przebywat prawie
2 tyg.) i pod koniec dnia osiggnat 4,14. USDPLN przekroczyt
lekko 3,19. Dzisiaj rano oba kursy wahajg sie blisko
wczorajszych szczytéw. Dane z Niemiec ponownie moga
mie¢ najwiekszy wplyw na notowania krajowej waluty.
EURPLN pokonat 4,12 i naszym zdaniem w Kkolejnych
dniach utrzyma sie powyzej tego poziomu. Strefg oporu
powstrzymujacg deprecjacje ztotego jest obszar wokét 4,15.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS
kontynuowaty trend spadkowy, cho¢ skala zmian byta
mniejsza niz w poniedziatek. Stawki dla 2, 5 i 10 lat obnizyty
sie wczoraj o 3-5 pb (najwiecej na krétkim koncu),
ustanawiajgc nowe rekordy. Dodatkowym wsparciem trendu
spadkowego byto umocnienie na rynku dhugu. Oprocz
dotychczasowych czynnikow, spadek rentownosci
krajowych obligacji byt wynikiem udanej aukcji (szczegoty
ponizej). Tak jak w przypadku IRS, najbardziej zyskat krotki
koniec, na ktéry na aukcji zgtoszono bardzo wysoki popyt.
Skale umocnienia 10-latki ograniczyta na koniec dnia
korekta na rynkach bazowych. Tempo spadku WIBOR-6w
wyhamowato. Stawki od 1 do 12 miesiecy spadty juz tylko o
1 pb (tylko 3-miesieczna spadta o 2 pb). Podobnie na rynku
FRA mialy wczoraj miejsce spadki mniejsze niz w ostatnich
dniach. Warto jednak podkresli¢, ze FRA 9x12 wskazuje na
spadek WIBOR 3M w okolice 2,50% na poczatku
przysziego roku.

Woczorajsza aukcje obligacji Ministerstwo Finans6w moze
uzna¢ za udang. Resort pozyskat 11,8 mid zt (w tym 10,5
mld zt na aukcji podstawowej) przy catkowitym popycie 28,4
mld zt — gbrna granica planowanej oferty wynosita 10 mid zt.
W odréznieniu od pierwszej kwietniowej aukcji, popyt na
kazdy z papieréw (OK0715, PS0418, WZ0117) byt solidny.
Rentownosci dla 2- i 5-letnich benchmarkéw byty na aukciji
najnizsze w historii. Z naszych szacunkéw wynika, ze po tej
aukgcji resort ma pokryte juz ok. 70% tegorocznych potrzeb
pozyczkowych. Wiceminister finanséw, Wojciech
Kowalczyk, potwierdzit po aukcji nasze szacunki odnosnie
pokrycia potrzeb na 2013. Dodat takze, ze wczorajsza
Lemisja zostata mniej wiecej po potowie objeta przez
inwestorow krajowych i zagranicznych”. Odnoszac sie do
przysztych emisji Kowalczyk powiedzial, ze Ministerstwo
Jiczy” na kredyt z Banku Swiatowego i Europejskiego
Banku Inwestycyjnego na taczng kwote ok. 1,7 mld €, co
zabezpieczy czesciowo potrzeby na 2014 r. W zwigzku z
tym emisja obligacji na rynkach zagranicznych bedzie nie
wczesniej niz we wrzesniu. Prefinansowanie potrzeb
zlotowych wiceminister uzaleznia od sytuacji rynkowej, ale
rowniez od dziatan RPP.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 13002 CADPLN 3.1025
USDPLN 3.1838 DKKPLN 05553
EURPLN 4.1398 NOKPLN 05384
CHFPLN 3.3675 SEKPLN 0.4797
JPYPLN* 3.1964 CZKPLN 0.1599
GBPPLN 4.8532 HUFPLN* 13805
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 23.04.2013

min
EURPLN  4.1048
USDPLN  3.1371
EURUSD 12971

41413
3.913
13083

otwarcie
4.1104
3.1507
13043

zamkn. fixing
4.1322 4.1293
3.1752 3.1811
1305 .

Rynek stopy procentowej

Obligacje**

Obligacja
(termin)

OKO0735 (2L)

FANTEYES
(pb)

23.04.2013

Ostatnia Sr.

aukcja Rentown

23.04.13 2.748

PS0418 (5L) 292 2 23.04.13 2.889
DS1023 (10L) 3.34 -4 1104.13 355
Stawki IRS**

PL us EZ
AUTEYES Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 2.80
2L 2.76 -5 0.36 0 0.39 -1
3L 2.78 -4 0.46 -1 0.48 -1
4L 2.82 -4 0.63 -1 0.61 -1
5L 2.87 -4 0.85 0 0.77 -1
8L 3.06 -3 1.51 0 1.24 -2
10L 3.16 -3 1.84 0 1.51 -2
Stawki WIBOR
o % Dzienna zmiana
Q1))
O/N 3.29 -1
TIN 3.30 0
SwW 3.30 0
2w 3.30 0
™M 3.28 -1
3M 3.22 -2
6M 3.20 -1
oM 3.9 -1
v 3.19 -1

Stawki FRA**

Termin

x2
x4
3x6
6x9
9x12
3x9
6X12

3.03
3.02
274
255
253
274
2.56

Dzienna zmiana

(pb)

Miary ryzyka fiskalnego

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

(pb) (pb)

Polska 81.3 2.10
Czechy 58.1 0 0.40 -3
Wegry 308.6 -20 4.20 -20
Grecja 37030.5 0 10.06 -15
Hiszpania 243.0 -14 3.00 -31
Whochy 247.7 -13 2.67 -21
Portugalia 367.0 -21 4.50 -16
Irlandia 5571 -13 2.27 -19
Niemcy 33.9 0 -- --

*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

PROGNOZA

S KRAJ WSKAZNIK OKRES ek gowak  REALIZACIA Fotiallod
PIATEK (19 kwietnia)
Brak publikacji waznych danych
PONIEDZIALEK (22 kwietnia)

11:00 PL Deficyt sektora finanséw publicznych 2012 % PKB - - -3,9 -5,0
16:00 us Sprzedaz domoéw 1 min 5,0 - 4,92 4,95

WTOREK (23 kwietnia)
3:45 CN Wstepny PMI — przemyst v pkt 51,5 - 50,5 51,6
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst \Y pkt 49,0 - 47,9 49,0
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst \Y pkt 46,7 - 46,5 46,8
10:00 PL Sprzeda z detaliczna [ % rir 0,4 0,1 0,1 -0,8
10:00 PL Stopa bezrobocia 1 % 14,4 14,3 14,3 14,4
11:00 PL Aukcja obligacji OK0715, WZ0117 i PS0418
14:00 HU Decyzja banku centralnego ws. stép procentowych % 4,75 - 4,75 5,0
16:00 us Sprzedaz nowych doméw [ tys. 416 - 417 411

SRODA (24 kwietnia)
10:00 DE Indeks Ifo \Y pkt 106,2 - 106,7
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1] % m/m -3,0 - 5,6

CZWARTEK (25 kwietnia)

10:30 GB Wstepny PKB I kw. % kw./kw. 0,1 - -0,3
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 350 -

PIATEK (26 kwietnia)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB I kw. % kw./kw. 3,0 - 0,4
15:55 us Wstepny indeks Michigan v pkt 73,5 - 72,3

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 publikaciji 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
odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesztosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych 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 przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




