CODZIENNIK

28 kwietnia 2015

EURPLN ponownie ponizej 4,00

Bank Zachodni WBK

Mieszane nastroje na rynkach, Fitch obniza rating dla
Japonii, Grecja zmienia zesp6t negocjacyjny

Hausner: Stopy bez zmian przez dluzszy czas

Ztoty nieco mocniejszy wobec gtéwnych walut, EURUSD
bez wigkszych zmian

Nieznaczne zmiany w notowaniach krajowego diugu

Dzisiaj nastroje konsumentow w USA

Poczatek tygodnia na rynkach finansowych przebiegat w dos¢
mieszanych nastrojach. Rynkom cigzyt brak porozumienia w
sprawie pomocy finansowej dla Grecji w czasie weekendowego
spotkania Eurogrupy. Negatywnie na globalne nastroje mogta
rowniez wpltyng¢ decyzja agencji ratingowej Fitch, ktora
zdecydowata sie na obnizenie ratingu dla Japonii do A z A+, z
perspektywg stabilng. W uzasadnieniu do decyzji napisano, ze
w budzecie rzad Japonii nie zawart wystarczajacych reform
strukturalnych, ktére wypemityby Iluke w dochodach po
odroczeniu podwyzki VAT. W drugiej potowie dnia pojawita sie
informacja, ze Grecja zmienita zespdt negocjacyjny w celu
lepszej komunikacji z Brukselg, co zostatlo odebrane jako
zmniejszenie wptywu ministra finanséw Janisa Warufakisa i
miato pozytywny wptyw na rynki. Po tej informacji nastgpito
odreagowanie na rynkach finansowych; europejskie gietdy
odrobity poranne straty, na wartosci zyskaty greckie obligacje,
ale rowniez i waluty krajéw rozwijajgcych sie, w tym ztoty. W
nocy premier Grecji Aleksis Cipras powiedziat, ze porozumienie
z kredytodawcami i wierzycielami jego kraju powinno nastgpic¢
"najpdzniej do poczatku maja". Dodat, ze mozliwe jest
rozpisanie referendum, jesli UE nie pojdzie na kompromis.
Jerzy Hausner z RPP w wywiadzie dla ,The Wall Street
Journal” powiedziat, ze stopy procentowe mogg pozosta¢ na
niezmienionym poziomie przez dtuzszy czas, poniewaz
perspektywy gospodarcze sg dobre, a kadencja RPP zbliza sie
do konca. W jego ocenie wzrost gospodarczy w tym roku moze
by¢ wyzszy niz 3,4%. Czionek Rady dodal, ze nawet
perspektywa umocnienia ztotego, ktéry zostat "pchniety wyzej"
wobec euro przez program skupu obligacji EBC, nie powinna
wywotac reakcji polityki pienieznej w Polsce. Jest to kolejna
wypowiedz ze strony cztonkéw RPP, ktéra potwierdza, ze Rada
zakonczyta cykl redukcji stép procentowych, a silny ztoty nie
bedzie miat wplywu na polityke monetarng. Ta wypowiedz
wpisuje sie w nasz bazowy scenariusz, ze stopy NBP
pozostang stabilne przynajmniej przez najblizsze 12 miesiecy.

Poniedziatkowa sesja na EURUSD przebiegata bardzo
spokojnie, pomimo braku porozumienia ws pomocy dla Grecji.
Kurs poruszat sie w bardzo waskim przedziale 1,082-1,089 w
oczekiwaniu na publikacje danych z USA, ale rowniez wynik
posiedzenia FOMC (dzi$ rozpoczyna sie 2-dniowe spotkanie
Fed). Na otwarciu dzisiejszej sesji kurs EURUSD oscyluje
blisko 1,089, coraz blizej gérnego ograniczenia pasma wahan
kursu miedzy 1,045 a 1,105. W oczekiwaniu na jutrzejsza
decyzjie FOMC nie spodziewamy sie istotnych zmian w
notowaniach kursu, a pozytywne informacje naptywajace z
Grecji powinny stabilizowa¢ EURUSD blisko biezgcych
poziomow.

Po stabym otwarciu, ztoty, podobnie jak i inne waluty krajow
rozwijajgcych sie, stopniowo zyskiwat na wartosci wobec
gtéwnych walut. EURPLN tymczasowo spadt do 3,99 z ok. 4,04
na poczatku dnia, a USDPLN spadat w kierunku 3,67. W tym
samym czasie EURHUF obnizyt sie nieco ponizej 300 z ok. 304
na otwarciu sesji. W nocy zloty jeszcze nieznacznie zyskat na
wartosci i dzis rano EURPLN znajduje si¢ na 3,984, a USDPLN
blisko 3,66. Dzi$ zioty pozostanie pod wptywem czynnikéw
zewnetrznych. Przedziat wahan dla EURPLN pomiedzy 3,965 i
4,05 pozostaje wcigz aktualny.

Na krajowym rynku stopy procentowej poniedziatkowa sesja nie
przyniosta wigkszych zmian. Rentownosci obligaciji i stawki IRS
oscylowaly przez wiekszg czes¢ sesji blisko pozioméw z
otwarcia dnia, przy niskiej aktywnosci inwestoréw. Dopiero
wzrosty rentownosci na rynkach bazowych pod koniec krajowej
sesji pchnety rentownosci polskich obligacji i stawki IRS nieco
w gore, gtownie na srodku i diugim koncu krzywych (o 1-3 pb).
W oczekiwaniu na jutrzejszy wynik posiedzenia FOMC nie
spodziewamy sie istotnych zmian w notowaniach krajowych
aktywow.

Ministerstwo Finanséw podato, ze w najblizszych dniach
zorganizuje emisje obligacji denominowanych we franku
szwajcarskim.  Wiceminister  finanséw  Artur  Radziwitt
powiedziat, ze planowana emisja nie bedzie duza, a pozyskane
z niej $rodki zostang przeznaczone na czesciowe
sfinansowanie przypadajgcego w maju br. wykupu obligacji
denominowanych w CHF (1,5 mid CHF), pozostata zas wartos¢
wykupu zostanie sfinansowana ze srodkéw znajdujgcych sie na
rachunkach MF rezerw innych walut.

Wedtug informacji ,Pulsu Biznesu”, gtéwny ekonomista
Ministerstwa Finanséw, Ludwik Kotecki, odejdzie do MFW,
gdzie zastgpi Dominika Radziwitta.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 3.9886 CZKPLN 0.145
USDPLN 3.6651 HUFPLN* 1.3283
EURUSD 1.0883 RUBPLN 0.0704
CHFPLN 3.8389 NOKPLN 0474
GBPPLN 5.5858 DKKPLN 0.5346
USDCNY 6.2063 SEKPLN 0.426

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 27/04/2015

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 3.984 4,047 4.042 3.990 4.0214

USDPLN 3650 3.727 3.715 3.658 3.7115

EURUSD 1.082 1.093 1.087 1.091 -
Rynek stopy procentowej 27/04/2015

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja
PS1016 (2L) 1.62 0 23.04.2015 OK0717  1.645
DS1019 (5L) 2.09 -2 23.04.2015 PS0420  2.083
DS0725 (10L) 2.47 2 12.03.2015 DS0725  2.366

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.62 -1 0.46 0 0.06 0
2L 1.70 0 0.78 0 0.07 0
3L 1.80 0 1.08 0 0.10 0
4L 1.89 0 1.31 0 0.15 0
5L 1.97 0 1.49 0 0.21 0
8L 2.14 0 1.85 -1 0.40 0
10L 2.22 0 2.00 -1 0.51 1
Stawki WIBOR

Termin % PAIETE]

(pb)
O/N 1.57 -5
TIN 1.59 -3
SW 1.60 -1
2W 1.62 0
™ 1.63 -1
3M 1.65 0
6M 1.59 0
9M 1.60 0
1Y 1.62 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.64 -1
3x6 1.63 1
6x9 1.58 1
9x12 1.59 1
3x9 1.63 -1
6x12 1.61 0

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 58 0 2.31 1
Czechy 47 1 0.24 -2
Wegry 135 -1 3.1 -4
Hiszpania 102 4 1.14 -9
Wiochy 135 3 1.20 -9
Portugalia 149 -4 1.73 -9
Ilandia 51 2 0.54 -2
Niemcy 16 0 - -

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

**Informacje odnosz3 sig do $rednich stawek kupna sprzedazy na ry nku
miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

Bank Zachodni WBK

‘fvz@i KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v(aiTR"FI)Ns'I‘c":\*

PIATEK (24 kwietnia)
10:00 DE Indeks Ifo \Y, pkt 108,4 - 108,6 107,9
10:00 PL Stopa bezrobocia I} % 11,7 11,7 11,7 12,0
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1l % m/m 0,6 - 4,0 -1,4

PONIEDZIALEK (27 kwietnia)
Brak publikacji waznych danych
WTOREK (28 kwietnia)

16:00 us Indeks nastroju konsumentow \% pkt 102,5 - 101,3

SRODA (29 kwietnia)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB | kw. % 1,0 - 2,2
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw 1l % m/m 1,0 - 3,1
20:00 us Decyzja FOMC

CZWARTEK (30 kwietnia)
11:00 EZ Wstepny HICP [\ % r/r 0,0 - -0,1
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne [\ % - - 0,2
14:30 us Dochody osobiste 1] % m/m 0,2 - 0,4
14:30 us Wydatki konsumentow 1 % m/m 0,5 - 0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - 295
PIATEK (1 maja)
PL, DE Dzien wolny

16:00 us Indeks Michigan \% pkt 96,0 - 93,0
16:00 us ISM — przemyst \% pkt 52,0 - 51,5

Zrédto: 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 publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$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 ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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 sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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