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Codziennik - Nowotny z EBC wspart rynki
26 lipca 2012

B Komentarz czionka zarz adu EBC poprawia nastroje
na globalnym rynku

B Chojna-Duch z RPP zapowiada poparcie wniosku o
obni zke stép 25 pb. we wrze $niu, co wspiera krajowy
rynek dtugu

B Zloty odrabia straty, EURUSD dynamicznie w gor ¢

m Dzisiaj krajowe dane o sprzeda zy detalicznej i stopie
bezrobocia oraz szereg danych z USA oraz aukcja
dtugu Wioch

Tylko na poczatku wczorajszej sesji na rynku nadal
utrzymywata sie awersja do ryzyka wspierana przez obawy
m.in. o Hiszpanie. Sytuacja dynamicznie zmienita sie dzieki
porannej wypowiedzi czionka zarzadu EBC. Ewald Nowotny
powiedziat, ze widzi powody do tego, by ESM miat licencje
bankowa. Zwolennikiem takiego rozwigzania jest Francja, a
odmienne zdanie majg Niemcy i oficjalnie sam EBC (byloby
to wg jego prezesa niezgodne z przepisem zabraniajgcym
bankowi finansowania krajowych deficytéw). W przypadku
posiadania licencji, fundusz miatby mozliwosé pozyczania w
EBC, a zabezpieczeniem bylyby kupione na rynku wtérnym
obligacje zagrozonych panstw. Dzieki temu, zwiekszylyby
sie $rodki jakie ESM magtby przeznaczaé na interwencje (w
obecnym ksztalcie bedzie on miat do dyspozycji 500 mid €).
Wypowiedz Nowotnego rozbudzita nadzieje inwestoréw, ze
tak sie wtasnie stanie i przyczynita sie do wzrostu popytu na
ryzykowne aktywa. Stabszy od prognoz odczyt indeksu Ifo
zostat zignorowany, cho¢ byt kolejnym potwierdzeniem tego,
ze koniunktura w Niemczech odczuwa spadek aktywnosci
gospodarczej w innych krajach strefy euro.

Agencja ratingowa Moody's obnizyta perspektywy 17
niemieckich bankéw do negatywnej. Decyzja ta to efekt
obnizenia perspektyw oceny wiarygodnosci kredytowej
Niemiec. Natomiast agencja Egan-Jones obnizyta rating
Wioch do "CCC-plus" z "B-plus” z perspektywg negatywna.
W uzasadnieniu napisano, iz ,Wiochy nie bedg mogly
obstuzy¢ calego swojego zadtuzenia, jesli gospodarka Unii
Europejskiej ostabnie".

Kurs EURUSD wkrotce po rozpoczeciu sesji zaczat bardzo
gwattownie rosng¢. Aprecjacje euro wspieraty stowa cztonka
zarzadu EBC. W konsekwencji, EURUSD wzrést chwilowo
do prawie 1,217, a wiec domknat luke spadkowa z jakg kurs
rozpoczat ten tydzien. Dalszg deprecjacje amerykanskiej
waluty powstrzymat krétkoterminowy op6r wtasnie w poblizu
1,217. W nocy kurs byt stabilny i dzi$ rano waha sie blisko
1,215. Z perspektywy przysztotygodniowego posiedzenia
Fed istotne dla notowan mogag by¢ dane z USA.

Kursy EURPLN i USDPLN tez byly pod wyraznym wptywem
komentarza Nowotnego. Krajowa waluta umacniata sie
dzieki zyskujagcemu na sile popytowi na ryzykowne aktywa.
W rezultacie, ztoty umocnit sie do ok. 4,19 za euro i 3,45 za
dolara. W przypadku kursu EURPLN, utrzymany zostat wiec
trend spadkowy trwajacy do poczatku lipca. Dzi$ rano kurs
jest blisko 4,18. Zloty pozostanie pod wptywem czynnikéw
zewnetrznych (dane z USA), gdy dane krajowe
prawdopodobnie bedg neutralne. Wazne poziomy dla
EURPLN na dzis$ to 4,17 i 4,22.

Na krajowym rynku diugu rentownosci obligacji, po korekcie
odnotowanej we wtorek, wznowity trend spadkowy. Jednym
z czynnikéw wspierajacych polski diug byly stowa Elzbiety
Chojnej-Duch. W rezultacie, rentownos¢ 2-latek spadfa do
4,33%, podczas gdy 10-letnich papierow ponownie spadia
ponizej 5%. Znaczny ruch w dét odnotowano tez na rynku
FRA. W konsekwencji, stawka 9x12 znalazta sie najnizej od
maja 2010 (4,18%), a 6x9 od wrzesnia 2011 (4,45%).

Cztonkini RPP, Elzbieta Chojna-Duch, powiedziata wczoraj,
ze bytaby sktonna poprze¢ wniosek o obnizke stép NBP we
wrzesniu o 25 pb. wypowiedz ta jest powtdrzeniem
wczesniejszy wypowiedzi sugerujacych obnizki  stop
procentowych w tym roku. Warto zaznaczy¢, ze cztonki
Rady nie poparta wniosku o podwyzke stép procentowych
na majowym posiedzeniu.

Prezes NBP, Marek Belka, powiedziat wczoraj w Sejmie, ze
tempo wzrostu PKB spadto prawdopodobnie w Il kw. do ok.
3%. Dodat takze, ze ,umocnienie ztotego jest nieuchronne w
dtuzszym okresie”. Natomiast minister finansow, Jacek
Rostowski, powiedziat wczoraj, ze ,nie unikniemy
spowolnienia w 2013", jezeli w strefie euro wystapi gteboka
recesja. Projekt budzetu na przyszyly rok bazuje obecnie na
zatozeniu, ze wzrost PKB przyspieszy z 2,5% w tym roku do
2,9%. Nasza prognoza zaklada obecnie spowolnienie z
2,7% w tym roku do 2,5% w 2013.

Dzi$ 0 10:00 GUS opublikuje dane o sprzedazy detalicznej i
stopie bezrobocia za czerwiec. Wzrost sprzedazy
detalicznej prawdopodobnie przyspieszyt (tymczasowo),
wspierany m.in. wydatkami kibicow w okresie EURO 2012
oraz wyzszg dynamikg cen. Niemniej, realny wzrost
sprzedazy pozostaje ograniczony, wyraznie ponizej sredniej
z poprzednich kwartatéw, $wiadczac o ogélinym ostabieniu
popytu konsumpcyjnego. Przewidujemy spadek stopy
bezrobocia w czerwcu, ktéremu oprécz czynnikéw
sezonowych sprzyjata wieksza liczba miejsc pracy w okresie
organizacji mistrzostw w pitce noznej.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (20 lipca)

14:00 PL Inflacja bazowa VI % rir 2,3 2,3 2,3 2,3

PONIEDZIALEK (23 lipca)
16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentow Vi pkt. -20,0 - -21,6 -19,8
WTOREK (24 lipca)

4:30 CN Wstepny PMI w przemysle Vil pkt. - - 49,5 48,2

9:28 DE Wstepny PMI w przemysle Wi pkt. 45,3 - 43,3 45,0

9:58 EZ Wstepny PMI w przemysle Vil pkt. 45,3 - 44,1 45,1
SRODA (25 lipca)

10:00 DE Indeks Ifo Wi pkt. 104,7 - 103,3 105,2

16:00 us Sprzedaz nowych doméw VI tys. 370 - 350 382

CZWARTEK (26 lipca)

8:00 DE Indeks GfK VIl pkt. 5,8 - 59 5,8

10:00 PL Sprzeda z detaliczna \Y| % rlr 9,0 9,0 7,7

10:00 PL Stopa bezrobocia rejestrowanego \ % 12,2 12,3 12,6

14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku \Y| % m/m 0,4 - 1,3

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 380 - 386

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw \Y| % m/m 0,2 - 59
PIATEK (27 lipca)

14:30 us Pierwszy szacunek PKB 11 kw. % k/k 1,5 - 1,9

14:30 us Bazowy PCE 11 kw. % k/k 2,0 - 2,3

15:55 us Indeks Michigan Wi pkt. 72,0 - 72,0

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie 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. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére moglty 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 spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktorakolwiek 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 kontaktowac si¢ 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.




