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Bardzo udana aukcja zamiany

Dane z USA nieco lepsze od oczekiwan, ale nastréj na
swiecie staby

Wyrazna deprecjacja ztotego, inne waluty CEE tez traca,
EURUSD dalej w dot

Przejsciowe umocnienie polskich obligacji, aukcja
zamiany bardzo udana

Dzisiaj amerykanski PKB za IV kw.

Przedostatnia sesja w tygodniu przyniosta istotne pogorszenie
globalnego nastroju, co dobrze byto wida¢ po dos¢ wyraznych
spadkach na europejskich gietdach, umocnieniu obligacji na
rynkach bazowych i peryferyjnych, a przede wszystkim w
nagtym ostabieniu walut CEE. Dane z USA — tygodniowa liczba
nowych bezrobotnych oraz zamowienia na dobra trwatego
uzytku — byly nieco lepsze od oczekiwan, ale nie zdotaty
poprawi¢ nastroju na globalnym rynku. Ostatnia w tym tygodniu
sesja na gietdzie w USA (dzi$ rynek jest zamknigty) przyniosta
nieznaczne zmiany gtéwnych indekséw.

Kurs EURUSD spadt wczoraj piatg sesje z rzedu, dolar wcigz
korzystat z jastrzebich wypowiedzi amerykanskich bankierow
centralnych. Rynek nie wycenit jeszcze mozliwosci dwukrotnej
podwyzki stép Fed w tym roku na co wskazywat komunikat z
ostatniego posiedzenia (wg Bloomberga rynek widzi szanse na
podwyzke o 25 pb dopiero we wrzesniu), wiec ostatnie
komentarze czionkéw FOMC wspierajg amerykanska walute.
Dzi§ poznamy trzeci szacunek PKB dla USA za IV kw. 2015 r.
Rynek nie zaklada rewizji w gore w stosunku do drugiego
odczytu i oczekuje spowolnienia do ok. 1% z 2,0% w Il kw.
Wszystkie wazne rynki w Europie sg dzi§ zamkniete, wigec nie
sgdzimy, by dzisiejszy jedyny odczyt z USA wywotat istotne
zmiany na rynku.

Kurs EURPLN zaczgt dynamicznie rosng¢ krétko po
rozpoczeciu czwartkowej sesji wskutek odwrotu inwestoréw od
ryzykownych aktywow. W efekcie, kurs szybko znalazt sie w
poblizu 4,28, ale do konca polskiej sesji zdotat zniwelowaé
czes¢ tego ruchu cofajgc sie do 4,265. Kurs USDPLN odbit
natomiast do 3,84 z ok. 3,80, ale na koniec dnia wahat sie
nieco powyzej 3,82. Inne waluty CEE tez tracity — kurs
EURHUF rost czwartg sesje z rzedu i przebit 314, a USDRUB
znalazt sie powyzej 69 w skutek dalszego spadku cen ropy
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(Brent wczoraj znalazt sie ponizej 40$ za barytke). W nocy nie
zaszty istotne zmiany i na otwarciu dzisiejszej sesji EURPLN i
USDPLN znajdujg sie blisko pozioméw z wczorajszego
zamknigcia. Dzisiaj sporo rynkéw w Europie jest zamknietych,
wiec notowania ztotego powinny przebiegaé dos¢ stabilnie. Po
potudniu poznamy wazne dane z USA o PKB za IV kw., ale
peing reakcje rynkéw na ten odczyt zaobserwujemy zapewne
dopiero po Swietach.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci oraz stawki
IRS spadaty w trakcie dnia, ale na koniec sesji rynek wrocit w
okolice pozioméw z otwarcia. Podobnie nietrwate byto
umocnienie na rynkach zagranicznych, a w regionie
rentownosci dlugu Wegier, Rosji czy Rumunii w dziennym
rozrachunku nawet wzrosty. Ostatnie cztery dni przyniosty
korekte po dwdch kolejnych tygodniach spadku rentowno$ci
obligacji 5- i 10-letnich. Uwazamy, ze dzisiejsza sesja nie
zmieni istotnie obraz rynku, a rentownosci pozostang blisko
biezgcych poziomdw.

Wczorajsza aukcja zamiany byta bardzo udana. Ministerstwo
Finanséw sprzedato obligacje PS0721, WZ0120 i WZ0126 za
taczng kwote prawie 8,6 mid zt (z czego ok. 52 mid z
pozyskano ze sprzedazy nowej obligacji 5-letniej). Wg naszych
szacunkow, tegoroczne potrzeby pozyczkowe pokryte sg po tej
aukcji juz w niemal 50%, czyli zgodnie z kwartalnym planem
resortu.

Andrzej Jakubiak, szef Komisji Nadzoru Finansowego,
powiedziat wczoraj, ze zwrdcit sie do prezesa NBP Marka Belki
z prosbg o zwoftanie Komitetu Stabilnosci Finansowej, by

zastanowiC¢ sig, jak rozwigza¢ problem frankowiczéw.
Wczesdniej, Marek Magierowski, szef biura prasowego
Kancelarii Prezydenta, powiedziat, ze priorytetem przy

tworzeniu prezydenckiego projektu ustawy o frankowiczach jest
zachowanie stabilnosci finansowej panstwa | sektora
bankowego.

Z okazji Swigt Wielkanocnych zyczymy naszym Czytelnikom
radosnych chwil spedzonych w rodzinnym gronie, optymizmu i
sit ptyngcych z odradzajgcego sie zycia.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie ™
EURPLN 4.2683 CZKPLN 0.1577 M
USDPLN 3.8227 HUFPLN* 1.3607 =440
EURUSD 1.1167 RUBPLN 0.0558 L
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Obligacje na rynku miedzybankowym
—— , . — 2015 | 2016
Obligacja o Zmiana Ostatnia Papi Srednia
. o : apier
(termin) (pb) aukcja
PS0418 (2L) 1.45 -1 3.03.2016 OK1018 1.553 Rentownosci obligacji skabowych
PS0421 (5L) 2.21 0 24.03.2016 PS0721 2.221 M3.50
DS0726 (10L) 2.87 0  3.03.2016 DS0726 3.014 l W2y 145 M5y 221 H10v 2.87 i

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**
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Termin % PAIETE]
(pb)
O/N 1.04 -37 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 1.24 -17 i
sw 138 -4 J b 1.80
2W 1.50 -1 N L
1M 1.56 0
3M 1.67 0
6M 1.74 0
9M 1.75 0
1Y 1.76 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

M FRA 3x6 1.58
M FRA6Xx?  1.51

1x4 1.64 0 B 3M WIBOR 1.67
3x%6 1.58 2
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3x9 1.60 0
6x12 1.53 0
Miary ryzyka fiskalnego 3.50
CDS 5YUSD Spread 10L* ’
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 3.00
(pb) (1))
Polska 79 -1 2,68 4 2.50
Francja 33 -1 0.35 1
Wegry 158 1 2.71 7 2.00
Hiszpania 99 3 1.33 11 1.50
Wiochy 122 -5 1.10 6
Portugalia 261 3 2.72 2 Loo
Irlandia 61 -1 0.63 0
Niemcy 19 0 - - 0.50
0.00
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
-0.50

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jun S&D Dec T Mar T
2015 | 2016

Zrédto: Bloomberg
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&zxi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNOZ;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (18 marca)
15:00 us Wstepny Michigan ] pkt 92,2 90,0 91,7
PONIEDZIALEK (21 marca)

15:00 us Sprzedaz doméw Il % m/m -2,9 - -7,1 0,4
WTOREK (22 marca)

9:30 DE Wstepny PMI — przemyst 11 pkt 50,8 - 50,4 50,5

10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst ] pkt 51,4 - 51,4 51,2

10:00 DE Ifo I} pkt 106,0 - 106,7 105,7

11:00 DE Indeks ZEW I} pkt 53,0 - 50,7 52,3

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 1,35 - 1,20 1,35
SRODA (23 marca)

10:00 PL Stopa bezrobocia 1] % 10,3 10,3 10,3 10,3

13:30 us Sprzedaz nowych doméw 1] % m/m 3,2 - 2,0 -7,0

CZWARTEK (24 marca)

11:00 PL Aukcja zamiany

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 269 - 265 259

13:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1] % r/r -3,0 - -2,8 4,2
PIATEK (25 marca)

13:30 us Trzeci szacunek PKB IV kw. % kw./kw. 1,0 - 2,0

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$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sig do przeszio$ci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgcji, 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 ktérgkolwiek spétkg 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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