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Codziennik - Dalsza korekta na rynku dlugu
8 kwietnia 2010

B Zioty wczoraj stabilny, nieco stabszy dzi $§ na otwarciu,
dalsza korekta na rynku dtugu, udana aukcja obligac i 2-I.

B Euro wci gz pod wplywem Grecji, mieszane dane ze strefy
euro (nizszy PKB za IV kw., wy zszy PMI dla ustug, lepsze
dane z niemieckiego przemystu), spadki na rynkacha  kcji

B Dzi$ decyzje bankéw centralnych w Europie (EBC, Bank
Anglii), sprzeda z detaliczna w strefie euro

Na wczorajszej sesji zloty pozostawat na mocnych poziomach. Po
dwdch dniach wzrostéw na $wiatowych rynkach akcji wczoraj doszto do
pogorszenia nastrojow i lekkiej korekty indekséw zaréwno w Europie jak
i w USA, m.in. za sprawg spadkéw cen ropy. Kurs EURPLN fluktuowat
w przedziale 3,82-3,84, a na koniec dnia wyniost 3,826. Eureko
poinformowato wczoraj, ze zabezpieczyto kurs wymiany ziotego na
euro, po ktérym wymieni $rodki uzyskane ze zblizajgcej sie emisji akcji
PZU na rynku pierwotnym. Kurs EURUSD kontynuowat spadek i na
koniec sesji krajowej znalazt sie na poziomie 1,335. Euro pozostawato
pod negatywnym wplywem niepewnosci zwigzanej z finansowaniem
Grecji po wtorkowych pogtoskach o checi renegocjacji umowy z UE by
unikng¢ surowych wymogéw MFW. Wczoraj minister finanséw Grecji
powiedzial, ze szacunki deficytu fiskalnego do PKB zostang
zrewidowane w dét. Lepsze od prognoz dane o aktywnosci w sektorze
ustug w strefie euro i dane z Niemiec o zaméwieniach w przemysle
zostaly zniwelowane przez zrewidowane w dét dane o PKB za IV kw.

Finalny indeks PMI dla sektora ustug w strefie euro wzrdst w marcu do
54,1 pkt (najwyzszego poziomu od listopada 2007) z 51,8 w lutym,
powyzej wstepnego odczytu na poziomie 53,7 pkt. Mimo wzrostu
optymizmu przedsiebiorstwa wcigz redukowaly zatrudnienie. Ponadto
zamoOwienia w niemieckim przemysle zanotowaty wzrost w ujeciu
rocznym 24,5% (0% m/m) wobec oczekiwanego wzrostu o 22,6% r/r. Z
kolei dane o PKB strefy euro zostaly zrewidowane w dét do
-2,2% rir (0% kw/kw) wobec oczekiwanego spadku 0 2,1% i wzrostu w
ujeciu kwartalnym o 0,1%. Dynamika PPI (-0.5% r/r) za luty okazata sie
nizsza od prognoz (-0.4% r/r). W USA zanotowano mocny spadek
indeksu wnioskow o kredyt hipoteczny.

Przy umocnieniu na krétkim koncu krzywej w USA po minutes Fed
rentownosci 10-letnich Treasuries wzrosty wczoraj do 3,96% na koniec
krajowej sesji z 3,94% na otwarciu w oczekiwaniu na aukcje obligacji
10-letnich (21 mid $). Z kolei rentownosci 10-letnich Bundéw nie
zmienily sie (3,12%). Osfabienie na krajowym rynku diugu byto
kontynuowane przy dalszej niewielkiej korekcie stép IRS w gore.
Krétkoterminowe stopy FRA zanotowaly jednak kolejny minimalny
spadek, wraz za spadkiem stawki WIBOR 3M. Wyniki aukcji obligacji
przeprowadzonej przez Ministerstwo Finanséw byly bardzo dobre. Na
aukcji podstawowej resort finanséw uplasowat na rynku ok. 3 mid z
przy popycie 6,7 mid zt i $redniej rentownosci 4,541%. Na aukcji
dodatkowej sprzedano jedynie 220 min wobec oferty 600 min zt.

Woczoraj agencja Thomson Reuters zorganizowata ciekawe spotkanie z
czionkinig Rady Polityki Pienieznej prof. Anng Zielinska-Glebocka.

Odnoszac sie do sporu RPP z Zarzadem NBP, wyrazita ona nadzieje
na porozumienie, nawet na najblizszym spotkaniu Rady w przysziym
tygodniu, przy czym miatoby ono polega¢ na wykonaniu przez Zarzad
NBP zalecen Rady odnosnie sposobu liczenia rezerwy na ryzyko
kursowe. Trudno dzi§ stwierdzic na ile takie rozwigzanie jest
prawdopodobne, ale rzeczywiscie biorgc pod uwage, ze wedtug ustawy
to Rada decyduje o sposobie naliczania rezerwy i zysku NBP, Zarzad
moze chyba jedynie wyrazi¢ publicznie dezaprobate dla takiej decyzji
Rady. W przeciwnym wypadku, Rada zapewne nie przyjmie
sprawozdania NBP i bedziemy mieli do czynienia z przedtuzajacym sie
patem prawnym. Nie wydaje sig, aby spor w banku centralnym
przenosit sie w chwili obecnej na inne sfery dziatalnosci RPP. W trakcie
rozmowy na temat perspektyw polityki pienieznej Zielinska-Gtebocka
podkreslita, ze nie ma podstaw do ograniczonego zaufania w dalszej
wspdipracy. Dodatkowo, wediug niej kluczowym  czynnikiem
decydujacym o ewentualnej zmianie nastawienia w polityce pienieznej
bedzie nowa czerwcowa projekcja inflacji przygotowana przez
analitykbw NBP. Oczekuje ona dos¢ wyraznego ozywienia
gospodarczego w tym roku (wzrost PKB powyzej 3%), gtownie za
sprawg inwestycji publicznych i szybkiego wzrostu w budownictwie, co
jednak nie musi przelozy¢ sie na wyzsza inflacje ze wzgledu na niski
wzrost jednostkowych kosztow pracy (niewielka presja ptacowa). W
popotudniowym wywiadzie dla Polsat News powiedziata réwniez, ze
,do podwyzek o 25-50 pb moze dojsé w Il pot. roku, o ile w ogdle”.
Podczas spotkania w siedzibie Reutersa Zielinska-Gtebocka odniosta
sie tez do kursu zlotego, stwierdzajac, ze zbyt wczesnie jest by okresli¢
czy tendencja aprecjacyjna jest trwata i co za tym idzie nie ma obecnie
potrzeby aktywnej polityki kursowej. Wedlug niej kurs réwnowagi
EURPLN znajduje sie gdzie$ w przedziale 3,80-4,20. C6z, jestesmy juz
blisko przebicia tego szerokiego przedzialu. Wywotalo to zresztg
wczoraj komentarze Ministerstwa Finanséw. Ludwik Kotecki powiedziat,
ze Zle, ze zloty tak szybko aprecjonuje, gdyz stabilny i niezbyt mocny
kurs zlotego bytby bardziej korzystny dla gospodarki’, a ,tak mocny
Zloty nie jest pozadany w pierwszej fazie ozywienia gospodarczego".
Dzi$ rano zioty ostabit sie do nieco ponad 3,84 za euro, jednak raczej
nie pod wplywem stéw ministra Koteckiego, a za sprawa nieco
gorszych nastrojéw na $wiatowych rynkach po spadkach na gietdach w
USA i Azji i stabszych danych o zamdéwieniach w japoriskim przemysle.
Dzi$ glownym wydarzeniem dnia bedg posiedzenia decyzyjne
Europejskiego Banku Centralnego oraz Banku Anglii. Rynki nie
oczekujg zmian stop i spodziewajq sie potwierdzenia, ze stopy w strefie
euro pozostang niskie przed diugi czas. Stopniowe i kruche ozywienie
gospodarcze w Wielkiej Brytanii spowoduje, ze stopy procentowe
podobnie jak w strefie euro pozostang bez zmian do konca roku.
Wczesniej o godz. 11:00 poznamy dane o sprzedazy detalicznej w
strefie euro za luty (oczekiwane -0,4% r/r). W USA o godz. 14:30
poznamy tygodniowe dane z rynku pracy (oczekiwany spadek liczby
nowych bezrobotnych do 434 tys. z 439 tys.).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3310 CADPLN 2,8647 295 - 305
USDPLN 2,8861 DKKPLN 0,5160 ’ ’
EURPLN 3,8405 NOKPLN 0,4810
CHFPLN 2,6810 SEKPLN 0,3961
JPYPLN* 3,0965 CZKPLN 0,1522 2,90 F 3,90
GBPPLN 4,3813 HUFPLN 1,4369
Przegl ad rynku finansowego - 07.04.2010 2,85 - L 3,85
Gtéwne notowania walutowe
otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3,8267  3,8445 2,80 T T T T T T T T T T T T T T 3,80
USDPLN 2,8577  2,8830 g ¢ g § g g g g g g8 g g8 & & ¢ 8
EURUSD 11,3330 11,3398 11,3366  1,3345 - © 2 N ¥ © ® g 8 F g Y YT e~
Obligacje —USD (lewa 08) EUR (prawa 0$)
) Zmiana  Ostatnia Sr.
Termin b Kai p— . . .
(pb) aukcja rentown. % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L 4,55 3 10.03 4,895 6,00
5L 5,18 3 2.12 5,778 580 -
10L 5,60 5 17.02 6,103 '
5,60
Termin PL us 5,40 1
Zmiana Zmiana Zmiana 520 7\_\/\’&/
(pb) (pb) (pb)
4,19 5,00 4
2L 4,59 1 1,17 -5 1,46 6 480 4
3L 4,85 1 1,83 -6 1,81 6 '
4L 5,04 0 2,32 -4 2,12 7 4,60
5L 5,17 1 2,75 8 2,40 6 4,40 T T T T T T T T T T T : T T !
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Stawki WIBOR a1 5L 10L
Termin % Dzienna zmiana (pb)
3-miesi gczne stawki rynku pieni  eznego
ON 2,82 2 % ¢ ¢
TIN 2,91 1 4,50
SW 3,34 -1 4,45
2W 3,42 0 440
M 3,61 0
M 4,03 -2 4351
6M 4,17 -2 4,30 4
9M 4,28 -1 4,25
1y 4,37 -1 4,20 1
Stawki FRA (Mid) 4,15
Termin % Dzienna zmiana (pb) 4107
4,05
1x2 3,62 -1 4w+
3X6 4,05 -3 T § § § 5§ & 5 & § & 5 & § T E E
6X9 4,16 2 e g E EE E E EE B EBEE S 8K
9X12 434 0 -~ ~ ~ ~ ~ N N N N N @
3X9 4,18 -4 WIBOR FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 4,32 0

*za 100 JPY

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig 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 ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej.

Zrédio: Reuters

W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



