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Ukraina znowu na pierwszym planie

Bank Zachodni WBK

Pocz atek tygodnia w stabych nastrojach, obawy o Ukrain e
ponownie w centrum uwagi

Wyrazna korekta umocnienia ztotego, trac
CEE, euro odrabia cz es¢ strat do dolara

3 tez inne waluty

Umocnienie Bundoéw i peryferii strefy euro wspiera p olski

diugu i pcha stawki IRS w doét

Dzi$ brak publikaciji istotnych danych, rozpocz
dwudniowego posiedzenia RPP

ecie

Poczatek tygodnia przyniost znaczna przecene ryzykownych
aktywow. Impulsem do istotnego ostabienia walut regionu CEE
i zauwazalnych spadkéw na europejskich gieldach byly
wydarzenia na  Ukrainie. W  weekend prorosyjskie
kilkusetosobowe grupy przejety kontrole nad budynkami
rzadowymi i lokalnej administracji w kilku miastach na
wschodzie Ukrainy, m.in. w Doniecku, Charkowie i tugansku.
W poniedziatek separatysci ogtosili powotanie ludowej
republiki donieckiej’, przedstawili plan referendum ws.
przynaleznosci do Rosji i zwrécili sie do Moskwy o pomoc
wojskowa. Wieczorem ukrainskie sity specjalne przeprowadzity
operacje odbicia rzadowych budynkéw w Doniecku, w
Charkowie nadal trwa ,operacja antyterrorystyczna” przeciwko
prorosyjskim grupom. Sytuacja jest nadal niestabilna; obawy o
dalszy rozwéj wydarzen na wschodniej Ukrainie i ewentualne
wkroczenie  wojsk  rosyjskich moga byé powodem
podwyzszonej awersji do ryzyka w regionie.

Pewien wplyw na notowania miaty tez wczoraj stowa wysokich
ranga przedstawicieli EBC. Yves Mersch powiedziat wczoraj,
ze program ilosciowego luzowania polityki pienieznej w strefie
euro (skup aktywow na rynku) jest dopiero w fazie planéw i jest
jeszcze dluga droga przed jego ewentualnym uruchomieniem.
Z kolei Ewald Nowotny powiedzial, ze nie ma obecnie presji, by
podejmowaé natychmiastowe dziatania. Komentarze te wsparty
wczoraj nieco wspoélng walute, ktéra odrobita czesé strat do
dolara mimo przeceny na gietdach w Europie.

Kurs EURUSD poruszat sie wczoraj w spokojnym trendzie
wzrostowym. Odreagowanie po zesztotygodniowych spadkach i
komentarze przedstawicieli EBC wsparly wspélng walute. Na
koniec dnia EURUSD wahat sie blisko 1,375 wobec 1,37 na
otwarciu. W nocy w notowaniach nie zaszly duze zmiany. Na

dzi$ nie zaplanowano publikacji zadnych waznych danych, wiec
EURUSUD pozostanie zapewne w przedziale 1,366-1,38.
Wigksze wahania mozliwe sg w dalszej czesci tygodnia, kiedy
to poznamy minutes z ostatniego posiedzenia FOMC.

Kursy EURPLN i USDPLN zanotowaty wczoraj wzrosty, zioty
stracit gtéwnie do euro (kurs zblizyt sie na chwile do 4,18). Pod
presja byty réwniez inne waluty z naszego regionu, szczego6lnie
wyrazna deprecjacja stala sie udzialem rubla (moskiewska
gielda réwniez negatywnie wyrdzniata sie na tle europejskich
parkietéw). Na koniec dnia EURPLN byt blisko 4,17 i w poblizu
tego poziomu waha sie na dzisiejszym otwarciu. Od konca
marca kurs pozostaje przez wiekszos¢ czasu w dos¢ waskim
przedziale 4,16-4,18 (a od konca stycznia w pasmie 4,14-4,26),
USDPLN natomiast od potowy ubiegtego miesigca pozostaje
pomiedzy 3,01, a 3,06. Krajowa waluta czeka wiec na impuls,
ktory zainicjuje trwalszy ruch kierunkowy.

Na krajowym rynku stopy procentowej kontynuowany byt ruch z
konca tygodnia. Umocnienie Bundéw w wyniku odwrotu od
ryzykownych aktywéw i spadki rentownosci na peryferiach
strefy euro dzieki nadziejom na skup aktywow przez EBC miaty
bardzo wyrazny pozytywny wptyw na wycene polskiego diugu i
stawki IRS. W przypadku IRS, tenory 5i 10 lat przesunely sie w
dot o 3-4 pb, natomiast krotki koniec pozostat stabilny. Po
wczorajszej sesji, 5- i 10-letni IRS jest na najnizszym poziomie
od pazdziernika 2013 (pierwszy na ok. 3,50%, drugi ok. 10 pb
ponizej 4%). Rentownosci obligacji spadly w podobnej skali co
w pigtek i ponownie mocniej niz IRS. Obie krzywe jeszcze
bardziej sie wyptaszczyly. Wczoraj najkrotsza stawka z
WIBOR-6w od 1 do 12 miesiecy wzrosta o 1 pb, FRA natomiast
pozostaty stabilne.

Ministerstwo Pracy i Polityki Spotecznej podato wczoraj swoje
szacunki, ktére wskazuja, ze stopa bezrobocia spadta w marcu
do 13,6% z 13,9% w lutym. Liczba oséb zarejestrowanych jako
bezrobotne miataby wg resortu spas¢ o 72 tys. w stosunku do
poprzedniego miesigca. Nasza wczesniejsza prognoza
wskazywata, ze stopa bezrobocia obnizyta sie do 13,7% i
naszym zdaniem juz taka poprawa bytaby bardzo pozytywnym
sygnatem z rynku pracy. Minister pracy, Wiadystaw Kosiniak-
Kamysz, powiedziat wczoraj, ze ,jest coraz bardziej realne, ze
stopa bezrobocia na koniec 2014 bedzie ponizej 13%”.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 13739 CADPLN 2.7678
USDPLN 3.0341 DKKPLN 0.5583
EURPLN 4.1687 NOKPLN 0.5064
CHFPLN 34175 SEKPLN 0.4645
JPYPLN* 2.9480 CZKPLN 0.1520
GBPPLN 5.0406 HUFPLN* 13605
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 07.04.2014

otwarcie zamkn. fixing

EURPLN  4.1582 41793 41665 41726  4.1748

USDPLN 3.0320 3.0465 3.0398 3.0364 3.0446

EURUSD 13699 13745 13706 13742 -
Rynek stopy procentowe]j 07.04.2014

Obligacje (na rynku mi edzybankowym)**

Sr.
Rentown

Ostatnia
aukcja

Zmiana
(pb)

Obligacja
(termin)

PS0416 (2L) 7113 2983
DS (5L) 352 7 | 200314 3622
DS1023 (I0L) 407 -7 | 030414 4261

Stawki IRS (na rynku mi edzybankowym)**
Termin PL us

B4

Zmiana Zmiana FAUTEYES
(pb) (pb) (pb)
1L 2.77
2L 2.98 -1 0.52 -2 0.46 -1
3L 3.17 -3 0.96 -3 0.58 -2
4L 3.35 -3 1.39 -4 0.75 -3
5L 3.50 -4 1.75 -5 0.93 -3
8L 3.80 -3 2.50 -5 1.46 -4
10L 3.91 -3 2.80 -5 1.75 -4
Stawki WIBOR
: Dzienna zmiana
Termin (pb)
O/N 259 0
T/N 259 0
Sw 2.60 0
2w 2.60 0
™ 262 1
3M 272 0
6M 274 0
M 276 0
g 2.79 0

Stawki FRA (na rynku mi edzybankowym)**

Dzienna zmiana

Termin

(pb)

x2 261 2

x4 273 1

3x6 272 0

6x9 273 1

9x12 281 0

3x9 272 -1

6X12 2.75 -2

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y Spread 10Y*
WG VAUTETEY Warto ¢ VAUIET EY
Polska 72.5 p) 2.54

Czechy 57.8 0 0.58 1
Wegry 231.9 2 4.10 0
Grecja 37030.5 0 4.60 2
Hiszpania 90.2 1 1.64 5
Witochy 112.3 2 1.66 4
Portugalia 164.5 1 2.34 5
Irlandia 73.9 -1 1.40 3
Niemcy 21.0 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 na ko niec dnia

Zrédto: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

Bank Zachodni WBK

\?VZV‘\\I?\ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOZBAZWBK REALIZACJA V?I:E.gglg‘*
PIATEK (4 kwietnia )

8:00 DE ZamoOwienia przemystowe 1l % m/m 0,2 - 0,6 1,2
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1 tys. 200 - 192 197
14:30 us Stopa bezrobocia 1 % 6,6 - 6,7 6,7

PONIEDZIALEK (7 kwietnia )
8:00 DE Produkcja przemystowa 1l % m/m 0,3 - 0,4 0,7
9:00 cz Produkcja przemystowa 1l % rlr 6,5 - 6,7 5,7
WTOREK (8 kwietnia )
Brak publikacji waznych danych
SRODA (9 kwietnia )
PL Decyzja RPP % 2,50 2,50 2,50

8:00 DE Eksport Il % m/m -0,5 - 2,2

9:00 cz CPI 11l % rlr 0,2 - 0,2
20:00 us Minutes FOMC 11l

CZWARTEK (10 kwietnia )
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 326
PIATEK (11 kwietnia )

9:00 HU CPI 1] % rlr 0,2 - 0,1
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych 1] min € -533 -398 -1135
14:00 PL Eksport Il min € 13 462 13 352 13503
14:00 PL Import Il min € 13 025 12 942 13 084
15:55 us Wstepny indeks Michigan v pkt 81,0 - 80,0

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie 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, Zze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie 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
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




