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Codziennik — Wyrazne umaocnienie ztotego i obligacii
18 sierpnia 2010

B Zloty coraz silniejszy, rentowno $ci coraz ni zej
B Wzrost apetytu na ryzyko, mimo ze czes¢ danych
makro ze strefy euro i USA rozczarowata

B Dzis brak istotnych wydarze n za granic g, a w kraju
dane o produkcji i PPI

Na poczatku wczorajszej sesji rynek byt stabilny, oczekujac na
szereg waznych publikacji danych. Odczyty duzej czesci z nich byly
ponizej oczekiwan, ale nie powstrzymato to wzrostu apetytu na
ryzyko. Istotnym negatywnym zaskoczeniem byt wczoraj spadek
indeksu oczekiwan ZEW za sierpien do 14,0 pkt. Trend spadkowy
tego indeksu trwa juz od kwietnia br. a sierpniowy odczyt jest
najnizsza wartoscig od kwietnia 2009. Negatywna wymowe indeksu
oczekiwan ZEW zmniejszyt jednak fakt, ze podobnie jak w kilku
poprzednich miesigcach wyraznie in plus zaskoczyt indeks ZEW dla
biezacej sytuacji. Po publikacji danych euro ostabito sie do dolara,
ale na europejskich rynkach akcji kontynuowane byly zwyzki.
Ponadto, Hiszpania oraz Irlandia sprzedaly wczoraj swoje obligacje
na niezlych warunkach. Hiszpania uplasowata papiery warte 5,51
mld € (maksimum planowanego przedzialu oferty) przy
rentownosciach nizszych niz na poprzedniej aukcji w czerwcu.
Irlandia, ktorej sytuacja fiskalna byta w ostatnich dniach szczegodlnie
obserwowana (pisaliSmy o obawach o koszty fiskalne ratowania
bankéw) sprzedata obligacje zapadajace w 2014 za 750 min € przy
rentownosci 3,63% (wobec 3,11% na aukcji 18 maja) i w 2020 za
750 min € przy rentownosci 5,39% (wobec 5,54% na aukcji 20
lipca). Wyniki aukcji obligacji tych krajow wskazuja, ze na rynkach
dlugu nastroje s dos¢ pozytywne i zmniejszajg sie obawy
dotyczace mozliwosci pozyskania finansowania przez kraje
borykajace sie z powaznymi problemami finanséw publicznych.
Deficyt obrotéw biezacych w strefie euro wynidst w czerwcu 4,6 mld
€, wiecej od oczekiwan. Rozczarowujgce byly wczorajsze dane z
amerykanskiego rynku nieruchomosci. Liczba pozwolen na budowe
domu wyniosta w lipcu 565 tys., co bylo odczytem wyraznie
gorszym od oczekiwan i jednoczesnie najnizsza wartoscig od maja
2009. Tym samym trend spadkowy liczby wydawanych pozwolen
na budowe trwa juz od marca br. Nizsza od oczekiwan byta réwniez
liczba rozpoczetych budéw domoéw, ktdra wyniosta w lipcu 546 tys.
Wazne dla rynku byly dane nt. PPl w USA, ktory wzrdst w lipcu po
trzech miesigcach spadkéw o 0,2% m/m i oddalit obawy o
pojawienie sie deflacji w USA. Najwazniejszym pozytywnym
impulsem dla rynkéw w trakcie wczorajszej sesji byty jednak dane o
produkcji przemystowej za lipiec z USA, ktére pokazaly wzrost o
1,0% m/m zamiast oczekiwanego wzrostu o 0,5%.

Poprawa nastrojéw na $wiatowych rynkach byta kontynuowana po
zamknigciu krajowej sesji. Przyczynity sie do tego dobre wyniki
finansowe spoétek (Wall-Mart, Home Depot, Carslberg). Gtéwne
indeksy akcyjne wczoraj w USA i dzi$ w Azji zanotowaty wzrosty.

Kurs EURPLN spadt na poczatku wczorajszej sesji ponizej 3,97 i w
dalszej czesci dnia — mimo ze pojawialy sie rozczarowujace dane
makro - zloty sie umacnial. Tuz po zakonczeniu europejskiej sesji
EURPLN obnizyt sie wyraznie do ok. 3,945. W czasie azjatyckiej
sesji kurs EURPLN odbit sie od 3-miesiecznego minimum (nieco
ponizej 3,94) i na dzisiejszym otwarciu oscyluje wokét 3,945.
Poniewaz dzi§ brak jest istotnych wydarzen za granicg
spodziewamy sie stabilizacji na globalnych rynkach i stad réwniez
stabilizacji notowan ztotego. Nie mozna jednak wykluczy¢ korekty
ostatniego umocnienia krajowej waluty, do czego pretekstem moga
byé krajowe dane o produkcji, ktére wg naszych prognoz bedg
stabsze od oczekiwan rynku.

Kurs EURUSD lekko wzrastat w poczatkowej fazie sesji. Po
stabszych od oczekiwan danych nt. indeksu ZEW aprecjacja euro
wyhamowata i wkrétce rozpoczat sie trend spadkowy Kkursu.
Pozytywna interpretacja danych z USA spowodowata chwilowe
odreagowanie. W czasie nocy dolar sie umocnit i na dzisiejszym
otwarciu oscyluje wokét 1,284. Na dzisiejszej sesji spodziewamy sie
stabilizacji w przedziale 1,28-1,29.

Po gorszych od oczekiwan danych nt. dynamiki ptac, rentownosci
na krajowym rynku dtugu spadly, kontynuujac rozpoczety w piatek
trend spadkowy. Najwiekszy ruch mialy miejsce na papierach
5-letnich. Dzisiaj poznamy kolejne wazne dane z krajowej
gospodarki, ktére moga wptyna¢ na oczekiwania odnosnie polityki
pienieznej i posrednio na rynek stopy procentowe;.

Na bazowych rynkach dlugu obserwowaliSmy  wczoraj
odreagowanie ostatnich spadkéw rentownosci. Dane ze strefy euro
i USA nie wptynely na notowania. Na koniec dnia rentownosci 10-
letnich Bundow i Treasuries wyniosty odpowiednio 2,36% i 2,61%.

Krajowe dane z rynku pracy za lipiec okazaly sie negatywng
niespodzianka. Roczny wzrost zatrudnienia przyspieszyt zgodnie z
oczekiwaniami do 1,4%, ale roczna dynamika ptac okazala sie
wyraznie nizsza od prognoz, obnizajac sie do 2,1% z 3,5% w
czerwcu, podczas gdy nasza prognoza zakladata stabilizacje, a
konsensus rynkowy wskazywat na przyspieszenie do 3,9%. W
sumie, dane z rynku pracy za lipiec sugeruja, ze chociaz
kontynuowana jest tendencja wzrostowa zatrudnienia, to ozywienie
na rynku pracy jest na razie w na tyle niedojrzatej fazie, iz nie niesie
ze sobg nasilenia presji ptacowej, co ostabia obawy o wzmocnienie
presji inflacyjnej ze strony rynku pracy. Nasze oczekiwania
dotyczace dziatan RPP pozostajg po wczorajszych danych bez
zmian. Niemniej, po duzo nizszych od oczekiwan rynku danych CPI
podanych w piatek, wczorajsze nizsze od prognoz dane o ptacach
ostabity oczekiwania rynku na podwyzki stop i wzmocnity rynek
stopy procentowej. Wiecej na temat danych napisalismy we
wczorajszym Komentarzu na gorgco.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,2843 CADPLN 2,9727
USDPLN 3,0735 DKKPLN 0,5299
EURPLN 3,9474 NOKPLN 0,4992
CHFPLN 2,9459 SEKPLN 0,4187
JPYPLN* 3,5945 CZKPLN 0,1592
GBPPLN 4,7725 HUFPLN* 1,4175
*za 100JPY/100HUF
17.08.2010

Przegl ad rynku finansowego -

Gtéwne notowania walutowe
zamkn.

otwarcie

EURPLN 3,9545 39840 3,9799 39575  3,9707
USDPLN 3,0694  3,1055 3,0969 3,0751  3,0810
EURUSD 1,2822 12915 11,2851  1,2871 -

Obligacje

Zmiana ~ Ostatnia Sr.
[(s19))] aukcja rentown.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNI
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (16 sierpnia)
11:00 PL Przetarg 52-tyg. bonéw skarbowych o warto  $ci 0,7-1,0 mid zt
11:00 EZ HICP VI % rlr 1,7 - 1,7 14
14:30 us Indeks NY Fed Vil pkt. 8,0 - 7,1 5,08
WTOREK (17 sierpnia)
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw Vil % rir 3,9 3,5 2,1 3,5
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw Vil % rir 14 1,4 1,4 1,1
10:00 EZ Saldo obrotéw biezacych VI mld € - - -4,6 -5,8
11:00 DE Indeks ZEW VI pkt. 21,0 - 14,0 21,2
14:30 us Pozwolenia na budowe Wi tys. 580,0 - 565,0 583,0
14:30 us Rozpoczete budowy doméw Vil tys. 560,0 - 546,0 537,0
14:30 us PPI VII % m/m 0,2 - 0,2 -0,5
15:15 us Produkcja przemystowa Wi % m/m 0,5 - 1,0 -0,1
SRODA (18 sierpnia)
14:00 PL Produkcja przemystowa "l % rir 12,3 10,8 14,5
14:00 PL Produkcja budowlana " % rir 7,9 55 9,6
14:00 PL PPI VIl % rlr 3,3 3,0 1,9
CZWARTEK (19 sierpnia)
8:00 DE  PPI VI % rir 3,3 - 1,7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 478,0 - 484,0
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace Wi % m/m 0,2 - -0,2
16:00 us Indeks Philadelphia Fed Vil pkt. 7,0 - 51
PIATEK (20 sierpnia)
14:00 PL Inflacja bazowa VIl % rlr 1,3 1,2 1,6
14:00 PL Koniunktura gospodarcza VIl - - - - -

Zrédio: 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 odpowiedzialno$ci 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 ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group




