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Codziennik - Dziatania SNB sprzyjajg ztotemu
13 marca 2009

B Silna aprecjacja zlotego w reakcji na interwencyjne
ostabienie franka szwajcarskiego przez bank central ny
Szwajcarii; spadek stép rynkowych wraz z umocnienie m
krajowej waluty

B Dzis w kraju dane o CPI, bilans pfatniczy i poda 2z
pieni adza; sprzeda z detaliczna w strefie euro i szereg
publikacji w USA

Czwartek byt kolejnym dniem, w ktérym zanotowano wyrazne
umocnienie ztotego. Wsparciem dla walut regionu byta zgodna z
oczekiwaniami obnizka stép procentowych przez szwajcarski bank
centralny o 25 pb (docelowy przedziat dla 3-miesiecznej stopy
LIBOR dla CHF obnizyt sie do 0%-0,75% a celem banku bedzie
utrzymywanie stawki LIBOR na poziomie ok. 0,25%) oraz
interwencja banku majaca na celu ostabienie szwajcarskiej waluty.
Ponadto bank ogtosit zwiekszenie ptynnosci we frankach angazujac
sie na wiekszg skale w operacje repo oraz zakupy obligacji
emitowanych przez szwajcarski sektor prywatny. Dziatania SNB
byly zwigzane z pogorszeniem perspektyw wzrostu gospodarczego
i obnizeniem $ciezki inflacji na najblizsze lata w Szwajcarii. Frank
szwajcarski stracit na wartosci wobec euro najsilniej w historii w
trakcie jednej sesji, ok. 3%. To przyczynito sie do spadku kursu
EURPLN ponizej dosy¢ istotnego pasma wsparcia 4,55-4,56. Zioty
umocnit sie wczoraj najsilniej w regionie, do 4,52 wobec euro i 3,54
do dolara. Kurs EURUSD oscylowat w ciggu dnia wokét poziomu
1,28. Dane o PPI w strefie euro za styczen zaskoczyty rynki w dét.
Ceny producentéw spadty o 0,8% m/m i 0,5% r/r wobec oczekiwan
-0,2% m/m i +0,5% r/r. Dane z rynku pracy w USA okazaly sie
nieznacznie gorsze od oczekiwan. Liczba nowych bezrobotnych w
USA wzrosta 0 9 tys. w ciggu tygodnia do 654 tys. wobec
oczekiwanego wzrostu do 644 tys. z 639 tys. Lepsze od proghoz
byly za to dane o sprzedazy detalicznej za luty. Sprzedaz spadta o
0,1% m/m wobec oczekiwanych -0,5% m/m. Po wykluczeniu aut
sprzedaz zanotowata wzrost o 0,5% m/m wobec spodziewanego
spadku o 0,1%. Mimo obnizenia ratingu GE przez S&P z AAA do
AA+ i analogicznej zmiany ratingu Berkshire Hathaway przez Fitch,
gietdy w USA i w Azji zanotowaty wzrosty, a na rynkach swiatowych
utrzymat sie optymizm. Dzigki temu w ciggu nocy ztoty ulegt dalszej
aprecjacji, schodzac ponizej 4,49 za euro. Dzisiaj na otwarciu kurs
ERUPLN byt na poziomie 4,48 a USDPLN 3,47.

Podobnie jak w ostatnich tygodniach, tak i na wczorajszej sesji
krajowy rynek stopy procentowej byt skorelowany z zachowaniem
zlotego. Aprecjacji krajowej waluty towarzyszyt spadek stop
rynkowych w zwigzku z rosngcym polem do dalszych obnizek st6p
procentowych. Krzywa IRS oraz rentownosci obligacji skarbowych
obnizyly sie o ok. 7-15 pb. Nieco mniejszy spadek zanotowaty
stawki FRA. Na bazowych rynkach dlugu sytuacja byta dosy¢
stabilna.

Wiceminister finanséw Dominik Radziwilt powiedziat wczoraj, ze
wydaje sie, ze zloty sie ustabilizowal. Poza tym nie chciat
komentowa¢ dziatalnosci resortu finanséw na rynku walutowym.
Wczesniej na poczatku lutego informowat o tym, ze Ministerstwo
Finanséw bedzie dokonywato wymiany euro na ziote z wiekszg
regularnoscig. Radziwilt powiedziat, ze jesli trzeba bedzie podnosi¢
deficyt budzetowy to bedzie on finansowany takimi instrumentami
jak dotychczas, a ze wzgledu na historycznie wysokie zmiennosci
wplyw wyzszych potrzeb pozyczkowych na koszty obstugi diugu
jest niepewny w perspektywie kilku miesiecy. Wiceminister
finanséw powiedziat, ze z 3 mld € kredytu przyznanego przez Bank
Swiatowy Polska otrzymata 1 mld € w 2008 r., 1 mid € otrzyma w
2009 r. i kolejny miliard w przysztym roku. Polska nie ma planéw
zaciggania pozyczek z MFW.

Zdaniem Marka Michatowskiego prezesa Polskiego zwigzku
Pracodawcow Budownictwa wzrost sektora budowlanego w 2009 r.
bedzie zblizony do zera, jednak gorsze wyniki beda jeszcze
notowane w 2010 r. Wg niego spowolnienie w segmencie
mieszkaniowym i biurowym bedzie réwnowazone przez segment
infrastrukturalny.

Dzi$ o godz. 14:00 nastgpi publikacja pierwszych z podstawowych
wskaznikbw makroekonomicznych dla krajowej gospodarki za
kolejny miesigc. Nasz szacunek CPl za Iuty jest zgodny z
konsensusem rynkowym na poziomie 3,2% r/r, jednak rozpietos¢
prognoz jest niezwykle duza (od 2,9% do 3,6%). Wg MF inflacja
wzrosta w lutym do 3,4% r/r, za co odpowiedzialny byt duzy wzrost
cen paliw i energii. Niepewnos¢ co do wyniku zwieksza coroczna
zmiana struktury wag w koszyku CPI. Jak co roku zrewidowana
zostanie réwniez inflacja styczniowa. O tej samej godzinie NBP
opublikuje wyniki bilansu pfatniczego za styczen, ktére zapewne
pokazg dalszy mocny spadek eksportu i importu w $lad za
zatamaniem produkcji. Nasza prognoza eksportu (-27,5% r/r)
nalezy do bardziej optymistycznych. Przewidujemy deficyt obrotéw
biezacych na poziomie 1,2 mild € (konsensus 1,3 mld €), a
skumulowany za 12 miesiecy deficyt powinien pozosta¢ na
poziomie ok. 5,5% PKB. Dane o podazy pienigdza beda jak zwykle
najmniej istotne dla rynku. Tym bardziej, ze wzrost kredytow byt w
lutym wecigz zawyzany przez deprecjacje ziotego. Oczekujemy
spadku dynamiki M3 do 16,6% r/r z 17,7%. Za granicg 0 godz.
11:00 zostang opublikowane dane o sprzedazy detalicznej za luty w
strefie euro (oczekiwany spadek o 2,1% r/r). O 13:30 poznamy
dane z USA. Rynek oczekuje spadku cen importowych o 0,5% m/m
oraz spadku deficytu handlowego do 38,2 mid $. O godz. 14:55
opublikowany zostanie wstepny indeks nastrojéw konsumentow
Michigan za marzec, ktory wg rynku zanotowat lekki spadek do 55
pkt z 56,3 pkt.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,2910 CADPLN 2,7172 3,90 - - 490
USDPLN 3,4742 DKKPLN 0,6017 385 1 L 485
EURPLN 4,4852 NOKPLN 0,5092 380 | 480
CHFPLN 2,9238 SEKPLN 0,4052 ' ’
JPYPLN* 35467  CZKPLN 0,1691 3757 47
GBPPLN 48320  HUFPLN 1,5227 3701 470
3,65 r 4,65
) 3,60 4,60
Przegl ad rynku finansowego 12.03.2009 355 | | 455
Gtéwne notowania walutowe 3,50 - 4,50
max  otwarcie zamkn.  fixing 345 1 L 445
EURPLN 4,5220 4,6480 4,6250 340 : : : : : : : : : : : : : 440
USDPLN  3,5400 3,6456 3,6236 5 5 5 5 5 5 5 5 35 5 5 - 5
EURUSD 12734 12831 12764 1,2796 - 8 ¥ e 2 g 8§ I g &£ EEE ECE
Obligacje — USD (lewa 0$) EUR (prawa 0$)
) o Zmiana Ostatnia T
Termin  Obligacja o) aukeja rentowno o
&6 % Rentowno sci obligacji skarbowych
2L OK1110 553 4.03 5,804 6,40 -
5L PS0413 5,92 -10 4.03 6,053
10L  DS1019 6,10 -8 1712 5724 6,20
Stawki IRS (Mid 6,00 -
Termin PL us EZ 5,80
% VANTEGEY Zmiana VANTEGEY 560
(pb) (pb) (pb) '
1L 4,08 1,82 5,40
2L 4,48 -7 1,64 -5 1,98 -4
3L 467 7 197 -4 237 -6 5201
4L 4,81 -6 2,26 -4 2,53 -4 5,00
5L 4,90 -6 2,48 -5 2,74 -3
&L 501 6 288 -6 319 o | M 7 — 7 —
10L 508 6 3,05 -3 3,39 -1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 8 &8 g8 g8 g g
~ ~ ~ ~ N N N N N o~ < © o o N
Stawki WIBOR 2L 5L 10L T
Tl % DZ|ennabzm|ana
(pb) % 3-miesi gczne stawki rynku pieni  eznego
O/N 3,04 0 480 -
T/N 3,19 8 !
SwW 3,69 -1
2w 3,90 -2 4,60 1
M 4,04 -1
3Mm 4,33 2 4,40 1
6M 4,38 -1
9M 4,39 -1 4,20 -
1y 4,39 -1
4,00
Rergifty Dzienna zmiana 3,80 -
(pb)
1X2 -1 W+
3X6 3,82 3 5 5 3 5 5 5 5 5 5 5 5 & 5 5 &
6X9 3,94 -2 8 ¥ ¢ 2 g ¥ 3 &8 8 £ £ 5 % 5 3
9X12 4,13 -4 T
3X9 3,91 -3 —— WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 4,05 -2
*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 sg 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 konsekwencji 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.

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



