CODZIENNIK

7 kwietnia 2015

Dane z USA rozczarowaty

Bank Zachodni WBK

Dane z rynku pracy USA znacznie poni zej oczekiwa n

Ztoty zyskuje do euro i dolara, EURUSD mocno w gér e po
stabych danych z USA

Polskie IRS oraz rentowno $ci obligacji wci gz na

podwy zszonych poziomach

Deficyt finanséw publicznych wynidst 3,2% PKB wg
anonimowego zrédfa

Dzisiaj indeksy aktywno $ci w ustugach

Od poczatku pigtkowej sesji ruch na globalnym rynku byt

ograniczony, na co gtéwny wptyw mialy nieobecnosé inwestoréw z
wielu krajow w Wielki Pigtek i wyczekiwanie na miesieczne dane z
rynku pracy USA. Marcowy odczyt o zmianie zatrudnienia poza
rolnictwem bardzo wyraznie rozczarowat, byt bowiem o ponad 100
tys. etatbw gorszy od prognoz i najstabszy od grudnia 2013.
Dodatkowo, w dét zrewidowano odczyt za luty. Stabe informacije z
USA wsparly nastr6j na gietdach i nie jest wykluczone, ze wptyw
tych danych na rynki ulegnie wzmocnieniu, gdy po przerwie
Swigtecznej na rynek powrdcg inwestorzy.

Wedtug anonimowego zrédta cytowanego przez Reuters, deficyt
sektora finanséw publicznych w 2014 r. wyniost 3,2% PKB. Ta
liczba jest zgodna z ostatnimi sugestiami ministra finanséw
Mateusza Szczurka i nieco nizsza od naszych prognoz (3,4%).
Oficjalna publikacje jest zaplanowana na 17 kwietnia.

Kurs EURUSD oscylowat w poblizu 1,09 na poczatku ostatniej w
minionym tygodniu sesji. Rozczarowujgcy odczyt z USA miat
istotny wplyw na notowania — EURUSD odnotowat gwattowny
wzrost powyzej 1,10. Wczoraj kurs zdotat jeszcze nieznacznie
przebi¢ pigtkowy szczyt, ale dzisiaj rano jest juz blisko 1,09. Widag¢,
ze znaczne luzowanie polityki pienieznej w strefie euro dominuje
nad danymi, ktére zapewne jedynie oddalajg nieco w czasie
moment pierwszej podwyzki stop w USA. Dodatkowo, potencjat do
trwalszej aprecjacji euro ogranicza niezakonczona kwestia pomocy
dla Grecji, ktéra w tym tygodniu znowu zwrdOci zapewne uwage
rynku. Sadzimy, ze dzi$ EURUSD pozostanie ponizej 1,10 w
oczekiwaniu na wazne wydarzenia tego tygodnia.

Kurs EURPLN wahat sie w pigtek w okolicy 4,072, zakres zmian byt
bardzo waski, do czego przyczynita sie niewielka aktywnos$c
inwestoréw oraz wyczekiwanie na dane z USA. W przypadku
innych walut regionu, forint pozostat stabilny do euro pomimo
wypowiedzi wiceprezesa wegierskiego banku centralnego, ktory
stwierdzit, ze nalezy spodziewac sie kolejnych obnizek stop. Na
marcowym posiedzeniu wegierski bank centralny (MNB) obcigt

stopy o 15 pb do 1,95%. Tymczasem rubel stracit na koniec
tygodnia do dolara wskutek wyraznego spadku cen ropy
(wywotanego  porozumieniem  ws. iranskiego  programu
nuklearnego) — USDRUB odbit powyzej 57 z ponizej 56. Bardzo
staby odczyt z USA wspart waluty CEE do euro, skala zmian byta
dodatkowo wspierana przez znacznie obnizong ptynnosé -
EURPLN obnizyt sie do 4,05, a USDPLN do 3,68. Tak jak kurs
EURUSD nie utrzymat sie po weekendzie powyzej 1,10, tak zitoty
wytracit czes¢ umocnienia do euro oraz dolara. Bariera 4,05
ponownie nie zostata jednak przebita i dzi$ na otwarciu EURPLN
oscyluje powyzej 4,07. Ten tydzien jest bogaty w wazne
wydarzenia — kolejny szczyt ws. Grecji jak tez minutes FOMC —
ktére mogg przesadzi¢ o tym czy EURPLN podejmie kolejng probe
przebicia 4,05 juz w najblizszych dniach czy nastgpi realizacja
zyskoéw z ostatniej dos¢é wyraznej aprecjacji ztotego. Tymczasem,
spodziewamy sie, ze dzi$ kurs pozostanie powyzej 4,05.

Na krajowym rynku stopy procentowej pigtkowa sesja stata pod
znakiem braku zmian. W wyniku nieobecnosci inwestoréw, nie
odnotowano w pigtek zadnej reakcji na rozczarowujgce dane z
USA. Reakcja rynku walutowego na pigtkowe dane z USA byla
krétkotrwata, co moze spowodowa¢, ze polski dug i IRS moga
tylko nieznacznie zyska¢ dzieki oddaleniu sie momentu pierwszej
podwyzki stop w USA. Dzi$ inwestorzy poznajg ostateczng oferte
na czwartkowg aukcje. W planie emisji na IV kw. resort finanséw
zatozyt emisje obligacji dtugoterminowych WZz0124, DSO0725 i
WS0428 o tacznej wartosci 2-5 mld zi. Nie spodziewamy sie
znaczgcych zmian w ofercie w poréwnaniu z pierwotnym planem.
Warunki rynkowe (w szczegoélnosci po stabych danych z rynku
pracy w USA) sg sprzyjajace dla aukciji.

Kalendarz publikacji danych makro na biezacy, krotszy tydzien, jest
do$¢ ograniczony, ale nie oznacza to, ze zabraknie istotnych
czynnikow, ktére mogltyby wywota¢ istotny wzrost wahan. Juz w
poprzednim tygodniu zaczety pojawia¢ sie niekorzystne wiesci z
Grecji. Chociaz doniesienia 0 moéwigce o tym, ze juz jutro kraj ten
straci ptynno$¢ zostaty zdementowane, to kwestia pomocy dla
Grecji moze byc¢ istotnym watkiem wptywajgcym na globalny rynek
w kolejnych dniach. Sytuacja wewnetrzna pogarsza sie z kazdym
dniem i narastajg spekulacje czy kraj ten zdecyduje sie ostatecznie
na opuszczenie strefy euro czy tez porozumie sie z wierzycielami.
Na 9 kwietnia zaplanowano kolejne rozmowy ws. warunkéw pomocy
finansowej. Obok Grecji, istotna dla rynku moze by¢ publikacja
minutes z ostatniego posiedzenia FOMC. Wydzwiek marcowego
komunikatu i konferencji prasowej szefowej Fed byt duzo mniej
jastrzebi od oczekiwan wiec inwestorzy bedg analizowac¢ opis
dyskusji amerykanskich bankieréw centralnych.
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Rynek walutowy -
Dzisiejsze otwarcie 395 - Kurs ztotego (fixing) 435

EURUSD 10933 CADPLN 2.9882
USDPLN 37245  DKKPLN 05449 390 - F 4.30
EURPLN 407D  NOKPLN 0.4691
CHFPLN 38910  SEKPLN 04354 3.85 1 425
JPYPLN* 3154  CZKPLN 0.1486 280 L 420
GBPPLN 55546  HUFPLN* 13618 : :
*za 100JPY/100HUF 375 - L 415
03.04.2015 F 410

Poprzednia sesja

otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 40500 4.0780 40715 40625 4.0748 3.65 1 I 4.05
USDPLN 3.6750 3.7516 3.7413 3.6922 3.7449

EURUSD 10866 11026 10878 10989 - o r———— 77T 71T T —T—r—+ 400
B EEEEEEEEEEEECECE
Rynek stopy procentowej 03.04.2015 © ® 2 o ¥ e 2 g 9 F &8 °°
Obligacje (na rynku mi edzybankowym)** UsD (|ewa Oé) EUR (prawa Oé)
Ob"ga.cja Zmiana OSta“.“a Ofem‘{my Sr. rent. % Rentowno $ci obligacji skarbowych
(termin) (pb) aukcja papier 260 gaq wy
PSI1016 (2Y) 12.0220155 OKO0717 1667
DSI1019 (5Y) 188 26.03.205 PS0420 1915 240 1
DS0725 (10Y) 2.26 12.0320155 DS0725 2.366 /\/\/\/\/—\/\’\
220 1
PL us EZ
Zmiana o VAUIEY Y Zmiana 200 1
(pb) (pb) (pb)
L 157 1.80 1
2L 1.64 0 0.77 -2 0.09 0 \—\/\/\_____N
3L 1.70 0 .07 -1 0.13 0 160 7
4L 1.77 0 1.23 -8 0.19 0
5L 1.83 0 1.40 9 0.26 0 Mo 0—n7" 77 —* T T T
8L 200 0 175 9 047 1 g 2 8§ g &8 g € g g 8 g &8 &8 & &
oL 207 0 189 -8 058 1 © © 2 o ¥ e ® g 8§ I g€ 83 - °
Stawki WIBOR A 5L 1oL
Dzienna zmiana % 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego
Termin (pb) 220 A
O/N 163 1
T/N 163 0 200 1
SW 162 1
2W 162 0
™ 164 0 180 1
3M 165 0
oM 166 0 160 W
9M 167 0
g 168 0
Stawki FRA (na rynku mi edzybankowym)** 140 1
o Dzienna zmiana
(9 L O
2 164 0 g ¢ &8 8 &8 g &€ 8 € 8 €8 8 8 & ¢
x4 163 1 @ ® 2 o ¥ © 2 g d I 8§ 8 8 - °
3%6 157 2 WIBOR FRA 3X6 FRA6X9
6x9 150 -4
ox12 150 -4 120 CDS5Y
3x9 158 -1
6X12 152 -2 10 1
Miary ryzyka fiskalnego 100
CDS 5Y Spread 10Y* 90 7
Warto §é NG Warto §é cAilENE 80 -\/\/\/\
(pb) (pb)
Polska 59.8 0 2.06 70 -
Czechy 47.8 0 0.26 -4
Wegry 135.1 0 3.19 -1 60 1
Grecja 2006.1 0 11.66 0
Hiszpania 75.3 0 1.06 3 50 1
Wtochy 96.0 0 1.06 -1 40 T T T T T T T T T T T T T ]
Portugalia 121.6 0 1.51 -2 E 5 E E 5B 8§ E B B E E B E E G
Ifandia 455 0 057 0 © ©® o N ¥ o ® g 3 F & 8 3 - °
Niemcy 15.1 0 - - Polska Czechy —— Wiochy Hiszpania

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

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

Zrédto: Reuters
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Kalendarz wydarze n i publikaciji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEEOGNOIZ:;WBK REALIZACJA 0> 1 ATNE.
PIATEK (3 kwietnia )
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem [ tys. 245 - 126 264
14:30 us Stopa bezrobocia 1 % 55 - 55 55
PONIEDZIALEK (6 kwietnia)
16:00 us ISM — ustugi 1 pkt 56,6 - 56,5 56,9
WTOREK (7 kwietnia)
9:55 DE PMI — ustugi 1] pkt 55,3 - 54,7
10:00 EZ PMI — ustugi 1] pkt 54,3 - 53,7
SRODA (8 kwietnia)
8:00 DE Zam©Owienia przemystowe Il % m/m 15 - -39
9:00 HU CPI 11l % rlr - - -1,0
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (9 kwietnia )
8:00 DE Produkcja przemystowa Il % m/m 0,1 - 0,6
8:00 DE Eksport Il % m/m 1,0 - 2,1
9:00 cz CPI 1] % rlr 0,3 - 0,1
11:00 PL Aukcja obligaciji
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 268
PIATEK (10 kwietnia )
9:00 Ccz Produkcja przemystowa 1l % rlr 4,4 - 2,9

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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 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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg 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 istniejgce 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,

al. Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




