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Brak porozumienia w sprawie Grec;ji i Ukrainy

Rozmowy w sprawie porozumienia z Grecj g zerwane, brak
pozytywnych informacji po catonocnych negocjacjach w
Minsku

Ztoty i polski rynek stopy procentowej wci gz pod presj g
EURUSD bez duzych zmian w oczekiwaniu na sygnaty ws.
Grecji

Od poczatku srodowej sesji na rynku panowat lekki niepokoj w
zwigzku z dalszym losem Grecji i strefy euro. Ostatnie sygnaty
ze strony przedstawicieli UE i nowego greckiego rzadu raczej
nie zapowiadaty, aby obie strony tatwo osiggnety porozumienie
ws. warunkéw, na jakich Grecja miataby otrzymac¢ finansowe
wsparcie. Obawy, ze wczorajsze rozmowy zakonczg sie fiaskiem
cigzyly europejskim gietdom, walutom i obligacjom panstw CEE
od poczatku wczorajszej ses;ji.

Obawy te okazaly sie stuszne, poniewaz rozmowy zostaty
zerwane bez jakiegokolwiek porozumienia. Nie udato sie nawet
uzgodni¢ tresci koncowego komunikatu po spotkaniu.
Ministrowie finansbw majg sie ponownie spotka¢ w
poniedziatek 16 lutego w nadziei na jakiegokolwiek zblizenie
stanowisk. Niepewnos$¢ nt. dalszych los6w Grecji pozostaje
jednak wysoka, poniewaz jezeli do konca lutego kraj nie
zapewni sobie dalszego finansowania, grozi mu kryzys
systemu bankowego i byé moze koniecznos¢ opuszczenia
strefy euro.

W Mihsku przez calg noc trwaly rozmowy nt. sytuacji na
Ukrainie z udziatem prezydentow Rosji, Ukrainy, Niemiec i
Francji. Ukrainski prezydent Poroszenko powiedziat dzi$ rano
wychodzac z sali obrad, ze zadania Rosji sg nie do
zaakceptowania, co nie wrézy dobrze wynikowi negocjaciji.
Rozmowy prawdopodobnie bedg jeszcze kontynuowane.

Kurs EURUSD spadt wczoraj lekko w stosunku do poziomu z
otwarcia. Skala i dynamika ruchu nie byly jednak znaczne, a
przez wieksza czesé dnia kurs wahat sie w trendzie bocznym w
oczekiwaniu na jakiekolwiek sygnaly ze spotkania ws. Grecji.
Chociaz spotkanie eurogrupy nie przyniosto zadnych konkluzji,
to rynek nie wydaje sie by¢ mocno rozczarowany takimi
obrotem spraw - w nocy EURUSD zanotowal nawet
przejsciowy wzrost do 1,135. Na otwarciu kurs jest nieco
powyzej 1,13. Obok sprawy Grecji, pierwszy raz w tym tygodniu

wplyw na notowania mogg mie¢ dane z USA czy strefy euro.
EURUSD porusza sie juz od kilku dni w trendzie bocznym i
wydaje sie jednak, ze publikacje danych makro raczej nie
wystarczg, by zainicjowaé kierunkowy ruch. Istotniejsze dla
rynku beda dalsze losy Grec;ji oraz strefy euro.

Kursy EURPLN i USDPLN zanotowaty odpowiednio trzecig i
czwartg kolejng sesje wzrostow. Obawy inwestorow o dalszy
rozwoj sytuacji w strefie euro ostabity ztotego do 4,22 za euro i
powyzej 3,73 za dolara. Pod presjg byly takze forint (EURHUF
wzrést do 310 z prawie 308), rubel (USDRUB odbit powyzej
66,5 z 65,5) i rumunski lej (EURRON przebit chwilowo 4,45
wobec 4,43 na otwarciu). Brak porozumienia ws. Grecji nie
wywart w nocy negatywnej presji na waluty CEE — EURPLN
jest dzisiaj na otwarciu blisko 4,20, a EURHUF w okolicy 309.
EURPLN powr6cit do przedzialu ok. 4,14-4,24,w ktoérym
poruszatl sie od sierpnia do potowy grudnia i czeka na impuls,
ktory moégtby zainicjowaé silniejszy i trwalszy trend. Sprawa
Grecji wcigz jest nierozwigzana, wiec i na rynku EURPLN nie
spodziewamy sie, aby przynajmniej dzi$ zaszly jakies istotne
zmiany. Brak duzych ruchéw moze dzi$ takze wynika¢ z
oczekiwania na jutrzejsze dane z Polski, ktére z jednej strony
pokaza dalszy spadek CPI (negatywne dla ztotego), a z drugiej
dynamike PKB powyzej 3% w IV kw. z mocnym popytem
krajowym (co powinno by¢ korzystne dla krajowej waluty).

Na krajowym rynku stopy procentowej zanotowano kolejny dzien
wzrostow IRS i rentownosci obligacji. Tym razem ruch wynidst
2-3 pb, ale tylko dzieki temu, ze na koniec dnia odnotowano
lekkie odreagowanie. Sposrdéd stawek WIBOR od 1 do 12
miesiecy, zmienita sie tylko 9-miesieczna, ktéra spadta o 1 pb.

Dzi$ w Polsce odbedzie sie aukcja obligacji OK0717 i PS0420.
Z jednej strony, ostatnie znaczne ostabienie polskiego ditugu
czyni je duzo bardziej atrakcyjnymi w kontekscie styczniowego
znacznego poluzowania polityki pienieznej przez EBC, duzych
szans na obnizki stép w Polsce i pigtkowego podwyzszenia
perspektywy ratingu do pozytywnej. Z drugiej strony, obawy o
Grecje nadal sg dos¢ powazne i ostatnie dni pokazaty, ze polski
dtug nie jest pozadanym aktywem w okresach podwyzszonej
awersji do ryzyka. Niemniej, uwazamy, ze wyniki aukcji raczej
nie rozczaruja.
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Rynek walutowy
Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 380 - - 440
EURUSD 11320 CADPLN 2.9469
USDPLN 3721 DKKPLN 0.5659 375 - L 435
EURPLN 42112 NOKPLN 0.4856
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JPYPLN* 3.0949 CZKPLN 0.1524
GBPPLN 5.6721 HUFPLN* 13622 365 L 425
*za 100JPY/100HUF
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otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 00000 42175 42040 421/5 41999 | 3557 415
USDPLN 0.0000 3.7321 3.7185 3.7321 3.7094
EURUSD 11301 11331 1108 11305 - 3-50; ; ; ; ; ; ; ; ; T L L % < 54-10
¥ © ©® o o T © © 9o T 2« oo~ 2 =
Rynek stopy procentowe;j 11.02.2015 - T T 8 s e e @
Obligacje (na rynku mi edzybankowym)** UsD (|ewa Oé) EUR (prawa Oé)
cz:);f;i)a Z?:)'Z';a O;:zi?;a Ofs;‘?ear”y Sr. rent. 2602)- Rentowno $ci obligacji skarbowych
PS1016 (2Y) 22012055 OKO0717
DS1019 (5Y) 193 -1 22012055 PS0420 1978 240 1
DS0725 (10Y) 2.33 2 5.02.2015 DS0725 2.092
] 220 1
PL us 4
VAUIEY Y o VAUIEY Y Zmiana 200 1
(pb) (pb) (pb)
L 1.64 1.80 1
2L 1.68 0 0.90 0 0.14 0
3L 173 1 124 0 018 0 160 w—/
4L 1.79 2 1.48 0 0.24 0
s. 185 3 166 0 031 o | MOTTTTTTCT T T L
8L 205 6 198 1 056 -1 2 x 7 v v B v v v 2 2 2 2 5 Z
10L 2.14 6 2.11 2 0.71 -1 - T T s e e N e =
Stawki WIBOR A 5L 1oL
: Dzienna zmiana % 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego
Termin -
(pb) 220
O/N 2.06 0
TIN 206 0 w0t
SW 2.02 0
2W 201 0
™ 2.00 0 180 1
3M 196 0
oM 195 0 160 q\/\/v
9M 193 -1
v 193 0 A__/\/_\/\/\/_/—/
140
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s ) A
x2 181 0 7 s ® v v oBw v v 2 2 2 2 5 2
36 156 1 WIBOR FRA 3X6 FRA6X9
6x9 150 1
ox12 150 1 160 CDS5Y
3x9 156 1
6X12 151 1 140
Miary ryzyka fiskalnego 120
CDS 5Y Spread 10Y*
Warto $é cAulENE) Warto $é cAulENE 100 T
(pb) )
Polska 65.7 0 1.98
Czechy 49.3 0 0.21 2 80 X
Wegry 139.6 0 2.96 9
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

** Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku miedzybankowym na ko niec dnia

Zrédto: Reuters
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S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::()GNOIZ:;WBK REALIZACJA 0> 1 ATNE.

PIATEK (6 lutego )
8:00 DE Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,4 - 0,1 0,1
9:00 Ccz Produkcja przemystowa Xl % rl/r 6,7 - 7,3 -0,4
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem | tys. 231 - 257 329
14:30 us Stopa bezrobocia | % 5,6 - 5,7 5,6

PONIEDZIALEK (9 lutego)
8:00 DE Eksport Xl % m/m 15 - 34 -2,2
9:00 Ccz CPI | % rlr -0,2 - 0,1 0,1
WTOREK (10 lutego)
Brak publikacji waznych danych

SRODA (11 lutego)

9:00 HU CPI | % rlr -1,1 - -1,4 -0,9
CZWARTEK (12 lutego )

11:00 PL Aukcija obligacji
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,2 - 0,2
14:30 us Sprzedaz detaliczna | % m/m -0,4 - -0,9
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 287 - 278

PIATEK (13 lutego )
8:00 DE Wstepny PKB IV kw. % rlr 1,0 - 1,2
9:00 Ccz Wstepny PKB IV kw. % rlr 1,8 - 2,4
9:00 HU Wstepny PKB IV kw. % rlr 2,7 - 3,2
10:00 PL Wstepny PKB IV kw. % rlr 31 31 3,3
11:00 EZ Wstepny PKB IV kw. % rlr 0,8 - 0,8
14:00 PL CPI | % rlr -1,2 -1,4 -1,0
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych X1 min € -386 -539 -268
14:00 PL Eksport X min € 12016 12549 13 556
14:00 PL Import Xl min € 12251 12810 13 652
14:00 PL Podaz pieni adza | % rir 9,0 8,8 8,4
15:55 us Wstepny Michigan Il pkt 98,1 - 98,1

Zrodto: 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, ze informacje zawarte w tej publikaciji
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 wynikngé¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysziych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowac 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 kontaktowa¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




