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Codziennik - Zioty mocniejszy tylko na fixingu
2 stycznia 2012

B Aukcja obligacji Witoch rozczarowuje, dane z USA
wspieraj q hastroje pod koniec roku

B Na ostatnim fixingu w 2011 zioty mocniejszy dzi  eki
interwencji NBP i aktywno $ci BGK, dzi § ponownie stabiej

B Rentowno $ci krajowych obligacji nieznacznie wy  zej

B Dzis polski PMI dla przemystu i ostateczne indeksy
aktywno $ci w tym sektorze dla Niemiec i strefy euro

Najwazniejszymi wydarzeniami ostatnich czterech dni 2011, na
ktorych skupit sie rynek, byty emisje bonéw skarbowych i obligacji
przez Wilochy. Tydzien rozpoczat sie spokojne, w atmosferze
obnizonej ptynnosci zwigzanej z koncem roku i oczekiwaniem na
wyniki sprzedazy papierow przez trzecig najwiekszg gospodarke
strefy euro oraz jednoczesnie jej trzeciego najwiekszego dtuznika.
Przetarg bon6éw byt bardzo udany. Rentownosci bardzo wyraznie
spadly w stosunku do poprzedniego przetargu, inwestorzy zgtosili
rowniez solidny popyt na krotkoterminowy dtug. Wsparlo to
nadzieje, ze na aukcji srednio- i dlugoterminowych obligacji réwniez
uda sie osiggna¢ korzystne dla panstwa oprocentowanie. Wyniki
aukcji obligacji zostaly jednak chtodno przyjete przez rynek. Cho¢ w
przypadku papieréw 10-letnich rentownos$¢ spadta do 6,98% wobec
7,56% na ostatniej aukcji w listopadzie, ale wcigz jest to wysoki
poziom i obawy o utrzymujacy sie znaczny koszt finansowania
przez Wiochy negatywnie wptynety na nastr6j na globalnym rynku.
Zgtoszony popyt réwniez nie byt imponujacy. Pewne odreagowanie
przyniosty dane zza oceanu, gdzie pozytywnie zaskoczyly odczyty
indeksu Chicago PMI i liczba niezakonczonych sprzedazy domow.

W miedzyczasie banki komercyjne ztozyly na jednodniowych
depozytach w EBC rekordowe 452 mid €. Najwyrazniej pozyczona
nieco wczesniej przez banki na 3 lata kwota 489 mid € (tez
rekordowa) nie zostata poki co przeznaczona na zakup obligacji
panstw strefy euro.

Kurs EURUSD do $rodowego popotudnia byt bardzo stabilny
przedziale 1,305-1,308 i nie reagowat na publikacje danych makro.
Kiedy duzy spadek zanotowat kurs GBPUSD (na rynku pojawita sie
informacja, ze stalo za tym duze zlecenie sprzedazy funta za
dolary, co przy nieplynnym rynku mialo wyrazny wplyw na
notowania), amerykanska waluta zyskata réwniez w stosunku do
euro. Kurs EURUSD spadt ponizej dolnego ograniczenia
wspomnianego przedziatu i dopiero przy 1,29 aprecjacja dolara
zostatla powstrzymana. Jak sie okazato, nie na diugo. Kolejna,
chociaz juz mniejsza, fala spadkowa zainicjowana po wynikach
aukcji wioskiego dtugu sprowadzita kurs EURUSD do niemal 1,285,
najnizszego poziomu od wrzesnia 2010. Dzi$ rano EURUSD waha
sie blisko 1,295 i poniewaz w Wielkiej Brytanii i USA rynki majg,
wolne, to nalezy raczej oczekiwa¢ spokojnego poczatku roku.
Wsparcie i op6r na dzis to 1,292 i 1,30.

Kurs EURPLN spadt we wtorek ponizej 4,40 w wyniku dziatalnosci
BGK i w kolejnych dniach wahat sie nieco ponizej tego poziomu.
Powrét kursu powyzej 4,40 nastgpit w wyniku pogorszenia
nastrojow po aukcji wioskich obligacji (EURPLN wzrést na chwile
nieco powyzej 4,46), ale wtedy na rynek wkroczyt NBP (wraz z
BGK) i tuz przed fixingiem sprowadzit kurs do 4,40. Pigtkowy fixing
zostatl podany ze sporym opdznieniem, co zapewne wynikalo z
tego, ze przed jego ustaleniem pojawity sie nierynkowe kwotowania
EURPLN, ktére wprowadzily nieco zamieszania na rynku. Po
fixingu EURPLN wzrést do 4,476, ale wtedy na rynku pojawit sie
NBP i powstrzymat deprecjacje zlotego. Dzi$ rano, po pigtkowym
wzroscie do 4,48 (blisko oporu na 4,49) kurs waha sie nieco nizej,
blisko poziomu 4,46. Dzien wolny w Wielkiej Brytanii i USA moze
jeszcze dzi$ ogranicza¢ wahania kursu. Wsparcie i op6r na dzis dla
EURPLN to 4,44 i 4,49.

Na krajowym rynku dtlugu miniony tydzien przyniost lekkie
ostabienie w wyniku pogorszenia nastroju po podaniu wynikéw
aukcji witoskich obligaciji.

MinFin opublikowat podaz SPW na | kwartal, w tym szczegOly
odnosnie styczniowych aukcji. W okresie styczen-marzec resort
planuje taczng podaz obligacji hurtowych na 18,0-29,0 mid zt, a
bonéw skarbowych: 10-15 mid zt. W samym styczniu oferta SPW
obejmujg aukcje obligacji 120816/PS1016/WS0429 o wartosci 1,0-
4,0 mid zl, OK0114 o wartosci 3,0-6,0 mid zt oraz dwie aukcje
bonéw skarbowych o wartosci 2,0-5,0 mld zt. Kalendarz aukcyjny
rozpoczyna aukcja zamiany 4 stycznia, na ktoérej w zamian za
odkupywane obligacje OK0112, PS0412 i OK0712 resort zaoferuje
WZz0115, WZ0121 i DS1021.

Bank Swiatowy poinformowat, ze w 2012 r. pozyczy Polsce okoto 1
mld $. Celem pozyczki bedzie wsparcie reform finanséw
publicznych. Szczegéty beda znane w marcu.

Dzi$ o 9:00 poznamy odczyt grudniowego indeksu PMI dla polskiego
przemystu. Oczekujemy lekkiego odbicia. Chociaz w krétkim okresie
zmiany indeksu nie zawsze sg dobrym prognostykiem danych o
produkcji przemystowej, to nie zmienia to faktu, ze historyczne
obserwacje sugeruja, iz trend spadkowy PMI — a taki wkasnie trwa —
zapowiada wyhamowanie wzrostu produkcji. Decydujacy wplyw na
ten trend bedzie miato spowolnienie w strefie euro.

W sylwestrowym wydaniu Gazety Gietdy Parkiet zaprezentowane
zostaty wyniki rankingu trafnosci prognoz w 2011 roku. Nasz zespot
zajat 3 miejsce w kategorii prognoz rynkowych (kursy walutowe,
rentownosci obligacji, gielda) oraz 5 miejsce w prognozach
makroekonomicznych.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12944 CADPLN 3385
USDPLN 3.4478 DKKPLN 0.6005
EURPLN 44632 NOKPLN 05763
CHFPLN 3.6726 SEKPLN 0.5005
JPYPLN* 44794 CZKPLN 0.1744
GBPPLN 5.3429 HUFPLN* 14195
*za 100JP Y/100HUF

Przeglad rynku finansowego - 30.12.2011

Gtéwne notowania walutowe

otwarcie
4.4007
3.4001
12942

zamkn.
44565 44168
34343 34174
12981 -

min fixing
EURPLN 4.3953
USDPLN 3.3934

EURUSD 12902

4.4760

3.4645
12983

Obligacje

Ostatnia Sr.

aukcja

Zmiana
(pb)

Obligacja
(termin)

OKO0114 (2L) 210 45824
PS0436 (5L) 5.30 -2 10.08 5.256
DS1020 (10L) 5.89 3 1201 6215

Rentown

Stawki IRS (M id)
PL

us [EZ

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)
1L 4.88 -2 0.70 -1 1.43 -1
2L 4.74 -2 0.75 -2 1.32 -1
3L 4.70 -3 0.86 -2 1.39 -1
4L 4.75 -2 1.05 -3 1.56 -1
5L 4.80 -3 1.26 -4 1.75 -2
8L 4.93 -1 1.81 -3 2.21 -1
10L 4.93 -1 2.04 -3 2.41 0

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin )
O/N 4.24 82
TIN 454 38
SW 461 0

2W 4.66 0
™M 477 0
3M 4.99 1
6M 5.00 1
M 5.00 1

v 5.00 1

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)

x2 4.76 -1
x4 497 0
3x6 491 -4
6x9 4.74 -2
Ix12 4.66 0
3x9 4.93 2
6X12 4.78 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto & VAUIET EY Warto &é Zmiana
(pb) (pb)
Polska 278.9 4.05
Czechy 172.6 1 1.76 -1
Wegry 599.3 3 8.07 0
Grecja 10202.3 2 33.66 172
Hiszpania 377.4 -1 3.27 -9
Witochy 485.4 6 5.18 4
Portugalia 1174.8 1 11.72 -7
Irlandia 739.5 -2 6.66 -6
Niemcy 99.2 1 -- --

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

Zr6dio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS - PROGNOZA T
KRAJ WSKAZNIK OKRES REALIZACJA
WA RYNEK  BZWBK WARTOSC*

PONIEDZIALEK (2 stycznia)
UsS, UK, JP  Dzieh wolny

9:00 PL PMI — przemyst XIl pkt 49,8 50,1 49,5

9:28 DE PMI — przemyst Xl pkt 48,1 - 47,9

9:58 EZ PMI — przemyst Xl pkt 46,9 - 46,4
WTOREK (3 stycznia)

16:00 us ISM — przemyst Xl pkt 53,2 - 52,7

20:15 us Minutes Fed

SRODA (4 stycznia)

9:53 DE PMI — ustugi Xl pkt 52,7 - 50,3
9:58 EZ PMI — ustugi Xil pkt 48,3 - 47,5
11:00 PL Aukcja zamiany obligaciji

11:00 EZ Wstepny HICP Xl % rlr 2,8 - 3,0
16:00 us ZamOwienia przemystowe Xl % m/m 15 - -0,4

CZWARTEK (5 stycznia)
11:00 EZ Zaméwienia przemystowe X % m/m 2,4 - -6,4
14:15 us Raport ADP Xil tys. 180 - 206
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 376 - 381
16:00 us ISM — ustugi Xl pkt 53,0 - 52,0
PIATEK (6 stycznia)
PL Dzie h wolny

11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -0,2 - 0,4
12:00 DE ZamOwienia przemystowe Xl % m/m -1,5 - 5,2
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Xl tys. 148 - 120
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 8,7 - 8,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaciji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie s 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 wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci 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
ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku
oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




