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Codziennik — Dzisiaj dane o inflacji
14 wrzesnia 2010

B Zloty stabilny, poprawa nastroju na rynku wspiera e uro
wobec dolara

B Na krajowym rynku obligacji dtugi koniec pod presj qw
zwigzku ze srodow g aukcj a, bazowe rynki dtugu stabilne

B Dzis dane o inflacji w Polsce, niemiecki ZEW, produkcja
w strefie euro i sprzeda z detaliczna w USA

Poczatek pierwszej w tym tygodniu sesji przebiegat w
optymistycznym nastroju. Bylo to gtéwnie spowodowane
lepszymi od oczekiwan danymi z Chin oraz porozumieniem
zawartym w sprawie nowych regulacji bankowych, ktére
zaklada dtugi okres przejsciowy we wprowadzaniu surowszych
wymogéw kapitalowych. Zdaniem prezesa EBC, nowe
regulacje nie beda mialy negatywnego wplywu na sSwiatowg
gospodarke i zapewnig stabilnos¢ systemu bankowego w
dtugim terminie. Do poprawy nastrojéow inwestoréw przyczynita
sie tez m.in. opinia Warrena Bufeta, wg ktérej amerykanskiej
gospodarce uda sie unikng¢ drugiego dna spowolnienia.
Agencja ratingowa S&P stwierdzita, ze Wegrom w dalszym
ciggu grozi obnizka oceny dtugu do poziomu $mieciowego.
Pierwszy komunikat, ktéry méwit o0 mozliwosci obnizenia ratingu
pojawit sie pod koniec lipca, po zerwaniu przez Wegry rozmow
z MFW i UE. Dominique Strauss-Kahn, dyrektor zarzadzajacy
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, stwierdzit, ze
obecny kryzys nie zakonczy sie tak diugo, jak dlugo stopa
bezrobocia pozostanie na wysokim poziomie. Obecnie w USA
stopa bezrobocia wynosi 9,6% (wobec 10,1% jako maksimum
obecnego kryzysu z konca 2009), a w strefie euro 10,0% i
utrzymuje sie na ,kryzysowym” maksimum. Tymczasem
Komisja Europejska podniosta prognoze wzrostu PKB w Polsce
w 2010 r. z 2,7% do 3,4%. Nieznacznie zwiekszono tez
szacunek catorocznej inflacji z 2,4% do 2,6%. Dla caftej strefy
euro podniesiono prognoze wzrostu PKB do 1,7% wobec 0,9%
szacowanych w maju. Publikacja danych nt. lipcowej produkcji
przemystowej w strefie euro zostata przetozona z wczoraj na
dzisiaj.

Kurs EURPLN nie zdotat przebi¢ sie ponizej wsparcia na 3,92,
w rezultacie podczas wczorajszej sesji ztoty sie ostabiat. Po
potudniu kurs EURUSD spadt z sesyjnego maksimum (ok.
3,945) do 3,935 i po nocnej stabilizacji dzisiaj rano oscyluje
wokot tego poziomu. Oczekujemy, ze kurs bedzie w dalszym
ciggu poruszat sie w trendzie bocznym 3,92-3,945.

Kurs EURUSD w ciggu catej wczorajszej sesji oscylowat w
waskim przedziale 1,279-1,283 i dopiero po rozpoczeciu
amerykanskiej sesji euro zaczeto wyraznie zyskiwa¢ na
wartoséci. Wzrosty zostaty powstrzymane przez opér na 1,288.
Dzisiaj rano kurs oscyluje nieco ponizej 1,288 i oczekujemy, ze
opodr ten nie zostanie przebity, a euro sie dzisiaj ostabi.

Na krajowym rynku diugu sesja przebiegata spokojnie, jedynie
na dlugim koncu krzywej rentownosci wzrosty, co
spowodowane byto perspektywa $rodowej aukcji, na ktérej
Ministerstwo Finanséw zaoferuje 10-letnie obligacje za
maksymalnie 3,0 mid z, a nie 3,5 mid zt jak planowano.
Dominik Radziwi#t, wiceminister finanséw, powiedziat, ze wobec
sprzyjajacej sytuacji na rynkach sSwiatowych ministerstwo
zastanawia sie nad emisjg obligacji wartych ok. 1 mid €
skierowang na rynek europejski. Dodal, ze emisja mogtaby
dojs¢ do skutku jeszcze we wrzesniu. Potwierdzit tez emisje na
rynku jena w tym roku.

Rentownosci na bazowych rynkach diugu rozpoczetly tydzien na
poziomach pigtkowego zamkniecia. Po wzroscie w pierwszej
czesci sesji, rentownosci Bundéw byty stabilne do konca dnia,
natomiast rentownosci Treasuries wyraznie spadaty. Na koniec
dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 2,43% i 2,79%.

Wczoraj agencja Thomson Reuters zorganizowata kolejne
spotkanie z czionkiem RPP 2z cyklu Thomson Reuters
Economic Spot. Tym razem z Andrzejem Kazmierczakiem.
Jego poglady byly dos¢ ,gotebie”. Stwierdzit on, ze nalezy
uwaza¢ podwyzkami stép gdy inflacja jest ponizej celu, a gdy
jest powyzej to trzeba bardzo uwaznie przyjrze¢ sie
przyczynom takiego stanu rzeczy, aby nie ogranicza¢ wattego
wzrostu gospodarczego. Dodatl on, ze nie ma znacznego
zagrozenia dla realizacji celu inflacyjnego, ale gdy takie ryzyko
sie pojawi, Rada nie powinna sie waha¢ z zaciesnieniem
polityki pienieznej, ktére powinno by¢ stopniowe. Odnosnie
interwencji na rynku walutowym powiedziat, ze nalezy je
stosowa¢ jak najrzadziej, jedynie w przypadkach wyraznie
podwyzszonej zmiennosci. Co ciekawe, wydzwiek jego
wypowiedzi opublikowanych wczesniej w jednym z dziennikéw
byt nieco bardziej jastrzebi. Podkreslit on, ze wyzszy VAT na
towary bedace sktadnikami kosztéw produkcji ,spowoduje efekt
wtérny w postaci dalszego wzrostu cen”.

Hanna Majszczyk, wiceminister finansow, powiedziata, ze
deficyt budzetowy w okresie styczen-sierpien br. wyniost ok. 37
mid zt. Nizszy od zaktadanych 46,6 mlid zt deficyt jest wynikiem
»-mniejszych wydatkoéw i wyzszych od planu dochodow”.

Dzisiejsze dane o CPI za sierpien bedg wazng wskazéwka na
temat tego, jakie bedzie tempo odbijania sie inflacji od dna w
kolejnych miesigcach. Naszym zdaniem (i taki jest konsensus
rynkowy) inflacja wzrosta do 2,2% r/r, podczas gdy MF szacuje
ja na poziomie 2,1%. Nadal najwieksza niewiadoma sg ceny
zywnosci, na ktére negatywny wplyw maja straty zwigzane z
pogoda i sytuacja na swiatowych rynkach (w sierpniu dolarowy
indeks s$wiatowych cen zywnos$ci FAO wzrést o ponad 5%
m/m). Wg naszej prognozy, krajowe ceny zywnos$ci i napojow
bezalkoholowych obnizyly sie w sierpniu o 0,7% m/m.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,2863 CADPLN 2,9753
USDPLN 3,0618 DKKPLN 0,5289
EURPLN 3,9375 NOKPLN 0,5003
CHFPLN 3,0515 SEKPLN 0,4281
JPYPLN* 3,6626 CZKPLN 0,1596
GBPPLN 4,7001 HUFPLN* 1,3863
*za 100JPY/100HUF
13.09.2010

Przegl ad rynku finansowego -

Gtéwne notowania walutowe
zamkn.

otwarcie

EURPLN 3,9203 3,9450 3,9275 3,9322  3,9407
USDPLN 3,0524  3,1051 3,0620 3,0553 3,0745
EURUSD 1,2790 1,2850 1,2827  1,2870 -

Obligacje

Zmiana ~ Ostatnia Sr.

e [(s19))] aukcja rentown.
2L 4,68 -4 1,09 4,672
5L 5,18 2 4,08 5,43
10L 5,46 3 16,06 5,79

Zmiana
(pb)

Zmiana

% b

1 1,23 1

3 1,39 1

2 3 1,58 2

4,92 2 4 1,77 3

5L 4,98 3 1,78 4 1,96 4
8L 5,02 4 2,49 5 2,44 2
10L 4,99 4 2,76 6 2,66 4

Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana (pb)

O/N -49

T/N 2,92 -43

SW 3,41 -3
2w 3,46 -1
M 3,60 -1
3M 3,81 0
6M 4,01 1
M 4,20 1
1Y 4,25 0

Stawki FRA (Mid

Dzienna zmiana (pb)

Termin
1X2 3,75 1
3X6 4,13 0
6X9 4,34 0
9X12 4,54 1
3X9 4,30 1
6X12 4,54 5
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y Spread 10Y*
e Zmiana R Zmiana
(pb) (pb)
Polska 139,2 -1 3,03 -4
Czechy 94,2 -1 1,02 7
Wegry 362,5 -8 4,75 -9
Grecja 931,4 -5 9,05 -49
Hiszpania 227,8 0 1,73 -1
Wiochy 202,3 0 1,42 -1
Portugalia 334,8 0 3,35 -10
Niemcy 38,4 0 -- -

Kurs ztotego (fixing)

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

Zrédito: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNI
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (13 wrze $nia)
WTOREK (14 wrze $nia)

11:00 DE Indeks ZEW IX pkt. 10,0 - - 14,0
11:00 EZ Produkcja przemystowa i % rlr 8,0 - - 8,2
14:00 PL CPI Vil % rir 2,2 2,2 - 2,0
14:00 PL Podaz pieni gdza Vil % rir 8,6 8,6 - 7,8
14:30 us Sprzedaz detaliczna Vil % m/m 0,3 - - 0,4

SRODA (15 wrze $nia)
11:00 PL Przetarg obligacji 10-letnich wartych 1,5-3,0 midz  }
11:00 EZ HICP Vil % rlr 1,6 - - 1,7
14:30 us Ceny importu VIl % m/m 0,2 - - 0,2
14:30 us Indeks NY Fed IX pkt. 8,6 - - 7,1
15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych VIl % 74,9 - - 74,8
15:15 us Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,2 - - 1,0

CZWARTEK (16 wrze $nia)

14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw VIl % rlr 4,0 4,5 - 2,1
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw Vil % rir 1,7 1,8 - 1,4
14:30 us Whioski o zasitek dla bezrobotnych tyg. tys. 459,0 - - 451,0
14:30 us PPI Vil % m/m 0,2 - - 0,2
16:00 us Indeks Philly Fed IX pkt. 2,5 - - -7,7

PIATEK (17 wrze $nia)
10:00 EZ Saldo obrotéw biezacych i mld € - - - -4,6
14:00 PL PPI VIl % rir 4,2 3,6 - 3,9
14:00 PL Produkcja przemystowa VIl % rlr 13,1 15,8 - 10,3
14:30 us CPI Vil % m/m 0,3 - - 0,3
15:55 us Indeks Michigan IX pkt. 69,5 - - 68,9

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 transakciji
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 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 mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki 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 istniejace 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




