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Codziennik – Wahania nastrojów na świecie 

20 lipca 2010  

� Wzrost awersji do ryzyka na światowych rynkach i 
problemy W ęgier w negocjacjach z MFW osłabiły wczoraj 
złotego i krajowe obligacje 

� Krajowy rynek stopy procentowej dodatkowo pod presj ą 
wyra źnie wy Ŝszych od prognoz danych o produkcji i PPI  

� Na wczorajszej sesji w USA i dzisiejszej w Azji pop rawa 
nastrojów na rynkach 

� Dziś w Polsce odkup bonów skarbowych oraz dane o 
inflacji bazowej w czerwcu; za granica uwaga skupio na na 
danych z rynku nieruchomo ści w USA i kolejnych 
wynikach spółek (m.in. Apple, Goldman Sachs i Pepsi )  

W trakcie wczorajszej sesji europejskiej utrzymywała się zwiększona 

awersja do ryzyka na światowych rynkach finansowych. Zerwanie 

rozmów rządu Węgier z MFW i EU w sprawie dostępu do finansowania 

ciąŜyło dodatkowo na rynkach naszego regionu. Węgierski minister 

finansów, Gyorgy Matolscy, powiedział, Ŝe nie przewiduje 

podejmowania dalszych działań oszczędnościowych, ale jest 

przekonany, Ŝe rząd w Budapeszcie dojdzie do porozumienia z MFW 

po wznowieniu rozmów we wrześniu. Nastrojom na rynkach oraz 

notowaniom euro szkodziła wczoraj obniŜka ratingu Irlandii. Agencja 

Moody’s obniŜyła ocenę kredytową z poziomu „Aa1” do „Aa2” z 

perspektywą stabilną. Coraz więcej przedstawicieli poszczególnych 

państw (m.in. Hiszpanii, Grecji, Belgii) twierdzi, Ŝe nie spodziewa się 

negatywnych niespodzianek związanych z piątkową publikacją stress-

testów, ale jednocześnie wielu przedstawicieli badanych instytucji 

finansowych narzeka, Ŝe bez znajomości szczegółowych załoŜeń 

testów podane wyniki mogą zostać błędnie zinterpretowane przez rynki. 

W piątek mają zostać podane jedynie zagregowane wyniki, natomiast 

szczegóły dotyczące poszczególnych państw będę ujawniane 

indywidualnie. Niepewność co do detali wyników stress testów 

negatywnie wpływa na rynki. 

Kurs EURPLN po otwarciu nieco poniŜej 4,15 zaczął systematycznie 

obniŜać się w trakcie wczorajszej sesji. Złoty zdołał przebić się w dół 

przez poziom 4,12, ale dolne ograniczenie strefy wsparcia na 4,11 

pozostało nienaruszone. Nieudana próba przebicia tego poziomu 

skutkowała ponownym osłabienie się złotego w okolice 4,14. 

Wczorajsze notowania pokazały, Ŝe rynek jest dynamiczny, więc w 

dalszym ciągu przedział spodziewanych wahań jest szeroki. Strefa 

wsparcia znajduje się na 4,11-4,12, a opór to 4,17. Na dzisiejszym 

otwarciu testowana jest strefa wsparcia i jej zdecydowane  przebicie 

moŜe oznaczać spadek EURPLN w pobliŜe 4,08.  

Kurs EURUSD poruszał się przez całą europejską sesję w trendzie 

bocznym poniŜej poziomu 1,30. W dniach, gdy inwestorzy oczekują na 

informacje z USA (dane makro lub wyniki spółek), w trakcie 

europejskich godzin handlu aktywność jest ograniczona. Dziś rano 

EURUSD znajduje się powyŜej oporu na 1,30. W dalszym ciągu 

obowiązuje wsparcie na 1,275. Trwałe pokonanie oporu na 1,30 moŜe 

oznaczać dalszą wędrówkę w kierunku 1,32, jednak podczas 

europejskich godzin handlu nie spodziewamy się takiej próby.  

Na bazowych rynkach długu rentowności praktycznie bez zmian w 

stosunku do piątkowego zamknięcia. Na koniec dnia rentowności 

Bundów i Treasuries wyniosły odpowiednio 2,65% i 2,94%. Dziś rano, 

po pewnym spadku awersji do ryzyka, wynosiły odpowiednio 2,66% i 

2,97%. 

Na krajowym rynku długu rentowności wczoraj rosły, zwłaszcza na 

krótkim końcu i na środku krzywej, lekki spadek nastąpił na długim 

końcu. Wzrosty były wynikiem negatywnej presji utrzymującej się nad 

regionem w związku z sytuację na Węgrzech. Aktywność inwestorów 

była niska. MinFin podał, Ŝe w środę na aukcji zamiany sprzeda 

obligacje DS1020 w zamian za przeznaczone do odkupu DS1110. Dziś 

odbędzie się przetarg odkupu bonów skarbowych zapadających w 

sierpniu o wartości 4,63 mld zł.  

Czerwcowe dane o produkcji i PPI zgodnie okazały się wyŜsze od 

prognoz. Wyraźna poprawa dynamiki produkcji przemysłowej i 

budowlanej zwiększają optymizm do rozwoju sytuacji gospodarczej 

Polski w II kw. i w najbliŜszej przyszłości. Produkcja przemysłowa 

wzrosła w czerwcu o 14,5% r/r, wobec zrewidowanych nieco w dół 

13,5% w maju. Nasza prognoza oraz oczekiwania rynku kształtowały 

się na poziomie ok. 12%. Poprawa sytuacji nastąpiła w 27 z 34 działów 

przemysłu, co nadaje jeszcze bardziej pozytywny wydźwięk 

opublikowanym danym. Z drugiej strony, nadal pozostają znaki 

zapytania co do trwałości i siły oŜywienia gospodarczego na świecie i 

stąd koniunktury w Polsce w średnim terminie. Dlatego lepsze od 

prognoz bieŜące wskaźniki aktywności gospodarczej nie zmieniają 

naszych oczekiwań co do działań RPP. Naszych poglądów nie zmienia 

teŜ wyŜsza od prognoz inflacja PPI na poziomie 1,9% r/r (0,8% m/m), 

poniewaŜ nadal jest ona relatywnie niska, a jej wzrost w ostatnim czasie 

wiąŜe się ze statystycznym wpływem osłabienia złotego na wzrost 

wyraŜonych w złotych cen towarów w eksporcie, a w czerwcu 

dodatkowo z wejściem w Ŝycie nowych taryf gazowych. Rynek stopy 

procentowej nie zareagował na publikację danych, choć moŜe to 

wynikać z tego, Ŝe osłabienie nastąpiło juŜ wcześniej w trakcie dnia.  

Wczoraj rynek akcji w USA zyskał w nadziei na dobre wyniki IBM i 

Teras Instrument. Podane po zakończeniu sesji wyniki tych spółek 

rozczarowały, ale w Azji dominowały dziś wzrosty dzięki zmniejszeniu 

obaw o kontynuację zacieśnienia polityki pienięŜnej w Chinach.  

Dziś o 14:00 NBP opublikuje dane nt. czerwcowej inflacji bazowej. 

Spodziewamy się, podobnie jak rynek, spadku CPI po wyłączeniu cen 

Ŝywności i energii do 1,5% r/r z 1,6% w maju. Pół godziny później 

napłyną waŜne dane z amerykańskiego rynku nieruchomości. Rynek 

oczekuje, Ŝe czerwcu spadła liczba wydanych pozwoleń na budowę 

domu do 570,0 tys z 574,0 tys miesiąc wcześniej. Spodziewany jest 

równieŜ spadek liczby rozpoczętych budów domów, do 580,0 tys z 

593,0 tys w maju. Swoje wyniki za II kw. podadzą dziś m.in. Apple, 

Goldman Sachs, Pepsi, Yahoo, Harley-Davidson, Johnson & Johnson, 

Whirlpool. Ponadto, waŜne dla rynków będą dzisiejsze aukcje długu w 

Grecji (1,5 mld € 13-tyg. bonów skarbowych) i Irlandii (1,5 mld € 

obligacji).  



                                                         

 

Główne notowania walutowe
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*za 100 JPY                        Źródło: Reuters  

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (członka Grupy AIB) ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 
kupna lub sprzedaŜy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie 
moŜliwe starania w celu zapewnienia, Ŝe informacje zawarte w tej publikacji nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakŜe Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych 
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialności za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, które mogły w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie 
stanowią gwarancji przyszłych cen instrumentów finansowych lub wyników finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spółki zaleŜne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być 
zainteresowani którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spółki zaleŜne mogą świadczyć usługi dla lub 
zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uŜytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni kontaktować się z 
analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajów, chyba Ŝe istniejące prawo zezwala inaczej. 
W przypadku tej publikacji zastrzeŜone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona praw do baz danych.  

  


