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Codziennik — Dzis krajowe dane o CPI
13 sierpnia 2010

B Zioty pod ograniczonym wptywem wy
do ryzyka i spadku EURUSD

B Wczoraj stabe dane makro ze strefy euro i USA; dzi  $
lepsze informacje z Azji i Niemiec

B Dzi$ w kraju uwaga skupiona na CPIl, a na $wiecie w
centrum uwagi wst epny PKB strefy euro za Il kw.
oraz kilka istotnych wska znikéw makro z USA

zszej awersji

Poczatek czwartkowej sesji przebiegat w atmosferze stabilizacji
rynkowych  nastrojéw. Inwestorzy  zdyskontowali  wszelkie
dotychczasowe negatywne informacje nt. perspektyw dla
gospodarki USA oraz Azji i wyczekiwali na kolejny impuls, ktory
miat nadej$¢ z amerykanskiego rynku pracy. Wczesniej jednak
poznaliSmy dane z Europy. Wedlug danych opublikowanych
wczoraj przez Eurostat w czerwcu produkcja przemystowa w strefie
euro wzrosta o 8,2% r/r oraz spadta o 0,1% m/m. Spadek w ujeciu
miesiecznym byt pierwszym od lutego br., natomiast dynamika
roczna byla najnizsza od marca. Jest to kolejny negatywny sygnat
po danych z minionego tygodnia o spadku produkcji przemystowej
w Niemczech. Wczoraj okazato sie tez, ze pogtebia sie recesja w
Grecji. Nowe dane pokazaty, ze PKB tego kraju spadt w Il kw. o
3,5% r/r wobec spadku o0 2,3% w | kw. po rewizji. Dodatkowo, stopa
bezrobocia w maju wyniosta 12%, a liczba os6b bez pracy wzrosta
0 43% r/r. Przyczyna pogtebiania sie zapasci gospodarczej w Grecji
jest drastyczny program oszczednosciowy, wprowadzony w
odpowiedzi na fatalng sytuacje fiskalna, ktéra wywotata w kwietniu
gwaltowny spadek zaufania i wzrost awersji do ryzyka na
Swiatowych rynkach. Publikacje danych ze strefy euro mialy
wczoraj negatywny wplyw na notowania euro wzgledem dolara.
Neutralny byt opublikowany wczoraj sierpniowy raport EBC.
Napisano w nim, ze dotychczasowe dane za Il kw. sg lepsze niz
sie do tej pory spodziewano. Zaznaczono jednoczesnie, ze
utrzymuje sie niepewnosé odnosnie trwatosci wzrostu, a odbudowa
gospodarki strefy euro bedzie przebiegata w umiarkowanym
tempie, z widoczng nieréwnomiernoscig pomiedzy poszczegdlnymi
panstwami. Opublikowane po potudniu dane z amerykanskiego
rynku pracy pokazaly, ze w ubieglym tygodniu zarejestrowano
484,0 tys. nowych bezrobotnych, co bylo odczytem gorszym od
oczekiwan. Reakcja rynku walutowego (umocnienie dolara) i diugu
(spadek rentownosci Bundow i Treasuries) byta tymczasowa.

Od zakonczenia wczorajszej krajowej sesji nastroje na swiatowych
rynkach uleglty poprawie. Co prawda gtéwne indeksy akcyjne w
USA zakonczyly dzien spadkami, ale byly one niewielkie, a w
trakcie sesji stopniowe odrabiane byly poczatkowo wieksze spadki.
W Azji rynki akcji dos¢ wyraznie zyskaty dzieki optymistycznym
raportom finansowym spétek oraz danym makro z Korei (najwyzszy
w historii wzrost dochodéw gospodarstw domowych w Il kw.). Na
poczatku europejskiej sesji dalszej poprawie nastrojow sprzyjajg
natomiast opublikowane dzi$ rano wyraznie lepsze od prognoz
dane o PKB Niemiec w Il kw. (przed publikacjg danych o PKB catej

strefy euro w dalszej czesci dnia). Pokazaty one wzrost o 2,2 k/k po
odsezonowaniu wobec zrewidowanego wzrostu o 0,5% k/w w | kw.,
a oczekiwano wzrostu o 1,3% k/k.

Podczas wczorajszej sesji kurs EURPLN ponownie testowat op6r
na 4,02 i chociaz znalazt sie tymczasowo powyzej tej granicy, to nie
zdotat jej trwale pokonac. Na dzisiejszym otwarciu kurs jest ponizej
3,99 i widzimy potencjat do umocnienia sie ziotego w czasie
dzisiejszej sesji. Waznymi impulsami dla notowan krajowej waluty
moga by¢ dane o PKB strefy euro oraz dane z USA nt. inflacji CPI,
sprzedazy detalicznej i indeks Michigan (szczeg6ty w kalendarzu na
ostatniej stronie).

Kurs EURUSD po poczatkowej stabilizacji zaczat spadac¢ w trakcie
wczorajszej sesji, czemu sprzyjaly zle dane ptynace ze strefy euro.
Reakcja na dane z USA byta tymczasowa i w trakcie amerykanskiej
oraz azjatyckiej sesji euro lekko zyskiwato na wartosci. Uwazamy,
ze dzisiaj trend aprecjacyjny wspolnej waluty bedzie kontynuowany.
Oporem dla EURUSD jest 1,30, natomiast wsparcie to 1,28.

Krajowy rynek diugu byt wczoraj stabilny (z lekka tendencjg do
umocnienia), poniewaz inwestorzy oczekujg na dzisiejszg
publikacje lipcowej inflacji.

Mieszane informacje naptynely wczoraj z rynkéw dtugu w regionie.
Rumunia sprzedata jednoroczne obligacje warte jedynie 35,1 min $,
wobec planowanej podazy ok. 242 min $. Niski popyt jest m.in.
wynikiem polityki tamtejszego ministerstwa finanséw, ktére nie
emituje obligacji z rentownosciami wyzszymi niz 7%, co dla wielu
inwestoréw w takich warunkach na $wiatowych rynkach jak obecnie
nie jest satysfakcjonujace. Z kolei Wegry sprzedaly 5- i 10-letnie
obligacje za 54 mid forintéw (2 mld wiecej niz planowano) przy
rentownosciach nizszych o 31 pb wobec poprzedniego przetargu.

Bazowe rynki diugu byly wczoraj stabilne w czasie europejskich
godzin handlu. Po publikacji danych z USA rentownosci 10-letnich
Bundoéw ustanowity nowe historyczne minimum (2,40%). Na koniec
dnia rentownosci 10-letnich Bunddw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 2,42% i 2,73%. Dzi$ sg o0 1 pb wyzej.

Dzi$ o godz. 14:00 GUS opublikuje dane nt. lipcowej inflacji CPI.
Spodziewamy sie jej spadku do 2,0%. Ministerstwo Finanséw
szacujemy spadek do 2,1%, ale wigkszo$¢ prognoz rynkowych jest
wyzej, wskazujac stabilizacje na poziomie 2,2% z czerwca, w tym
kilka nawet na wzrost do 2,3%. Dlatego realizacja naszej prognozy,
na tle ostatnich gotebich wypowiedzi szefa NBP, bylaby
pozytywnym impulsem dla rynku stopy procentowej. Kluczowe
ponownie beda ceny zywnosci, ktére wg nas obnizyly sie o ok. 1%
m/m. Wczesniej w tym tygodniu opublikowano dane o inflacji na
Wegrzech, ktére okazaly sie wyzsze od prognoz, gidownie za
sprawg wyzszych od przewidywanych cen zywnosci. Trzeba jednak
pamigta¢, ze w przesziosci zachowanie cen zywnosci w innych
krajach regionu nie zawsze bylo dobrg wskazéwkg co do dynamiki
cen tej kategorii CPl w Polsce.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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EURUSD 1,2899 CADPLN 2,9945 3,25
USDPLN 3,1048 DKKPLN 0,5375
EURPLN 3,9866 NOKPLN 0,5062 3,20 4
CHFPLN 2,9589 SEKPLN 0,4223
JPYPLN* 3,6058  CZKPLN 0,1620 3,15 1
GBPPLN 4,8526 HUFPLN* 1,4353 310 4
*za 100JPY/100HUF '
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNI
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (9 sierpnia)

11:00 PL Przetarg 52-tyg. bonéw skarbowych o warto  $ci 1,0-1,5 mid zt

WTOREK (10 sierpnia)

JP Decyzja banku Japonii % 0,1 - 0,1 0,1

16:00 us Zapasy hurtowe VI % m/m 0,4 - 0,1 0,5
20:15 us Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25 0,0-0,25

SRODA (11 sierpnia)
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych \ min € -752 -745 -1 004 -889
14:00 PL Eksport VI min € 10 379 10 504 10 656 9 897
14:00 PL Import VI min € 10 833 10 999 10 943 10 347
14:30 us Bilans handlowy \ mid $ -42,0 - -49,9 -41,98

CZWARTEK (12 sierpnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % rlr 9,3 - 8,2 9,9
14:30 us Whioski o zasitek dla bezrobotnych tyg. tys. 465,0 - 484,0 482,0
14:30 us Ceny importu Wi % m/m 0,3 - 0,2 -1,3

PIATEK (13 sierpnia)
14:00 PL CPI VIl % rlr 2,2 2,0 2,3
14:00 PL Poda z pieni adza i % rir 7,8 7,6 7,1
8:00 DE Wstepny PKB Il kw. % kik 1,3 - 0,2
11:00 EZ Wstepny PKB Il kw. % kik 0,7 - 0,2
14:30 us CPI VIl % m/m 0,2 - -0,1
14:30 us Sprzedaz detaliczna Vil % m/m 0,5 - -0,5
15:55 us Wstepny Michigan Vil pkt 68,9 - 67,8

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
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 mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. 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 ktérakolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki 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 istniejgce prawo zezwala inaczej.
W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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