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Codziennik — Dalsza poprawa nastrojow na rynkach
3 grudnia 2010

B Poprawa nastrojow na rynkach po posiedzeniu EBC i
dobrych danych z rynku nieruchomo $ci w USA; euro
zyskuje do dolara, ztoty mocniejszy do gtéwnych wal ut

B Stabilny dzie n na krajowym i bazowych rynkach dtugu
B Dzis uwaga skupiona na danych o zatrudnieniu w USA

Od poczatku wczorajszej sesji na rynkach utrzymywat sie
optymistyczny nastrdj, indeksy gieldowe byly stabilne wokét
wysokich  pozioméw odnotowanych w $rode. Zgodna z
oczekiwaniami decyzja EBC o utrzymaniu przez 20 miesigc gtéwnej
stopy procentowej na poziomie 1% nie wptyneta na notowania,
inwestorzy oczekiwali na konferencje prezesa banku. Z
opublikowanego po posiedzeniu komunikatu wynika, ze
przynajmniej do pierwszego kwartalu 2010 prowadzone beda
nieograniczone jednotygodniowe, jedno- oraz trzymiesieczne
operacje zasilajace w ptynnos¢. Zdaniem EBC, inflacja bedzie na
umiarkowanym poziomie w Srednim terminie i utrzymane zostang
pozytywne tendencje wzrostowe gospodarki strefy euro, ale —
podobnie jak w poprzednich komunikatach — podkreslono, ze
zagrozenia dla koniunktury sg dalej aktualne. To co wyraznie
rozczarowalo rynek — i zostalo odzwierciedlone poczatkowo w
gwattownym spadku kursu EURUSD i indekséw gietdowych oraz
ostabieniu zlotego — to brak przedstawionej w komunikacie z
posiedzenia EBC jednoznacznej, konkretnej deklaracji zwigkszenia
puli kupowanych obligacji peryferyjnych panstw strefy euro. Dopiero
na konferencji prasowej, odpowiadajac na pytania, Jean-Claude
Trichet powiedziat, ze bank zaczat agresywnie kupowa¢ irlandzkie i
portugalskie obligacje, a gérne ograniczenie przeznaczanych na to
$rodkéw nigdy nie zostato natozone. Powtdrzyt swojg opinie, ze
przedstawiciele panstw strefy euro sg swiadomi powagi sytuacji i
inwestorzy nie powinni watpi¢ w ich determinacje do opanowania
obecnych probleméw. Po tej wypowiedzi nastgpito wyrazne
odreagowanie pogorszenia nastrojéw, jakie miato miejsce po
publikacji komunikatu. Ceny obligacji Irlandii, Portugalii i Hiszpanii
wzrosty. Wyglada na to, ze zgodnie z zapowiedzig prezesa, EBC
bedzie aktywny na europejskim rynku ditugu, ale nie chciano
komunikowa¢ wprost skali zakupéw, tak jak to na poczatku
listopada zrobit Fed. Dane makro z USA (a konkretnie rekordowo
silny wzrost umoéw na sprzedaz doméw) tez poprawity nastroje na
rynkach. Po zamknieciu krajowej sesji kontynuowany byt wzrost
apetytu na ryzyko, co zostato odzwierciedlone we wzrostach
gtéwnych indekséw akcyjnych wezoraj w USA i dzis w Azji.

Kurs EURPLN w pierwszych godzinach handlu odbit sie od
wsparcia na 3,98 i do momentu publikacji komunikatu po
posiedzeniu EBC wahat sie wokét 4,00. W skutek rozczarowania
komunikatem nastgpito szybkie ostabienie ztotego do 4,02, ale po
wypowiedziach prezesa EBC nastgpito réwnie dynamiczne
odreagowanie. Na koniec dnia kurs EURPLN spadt do 3,98, a
dzisiaj rano waha sie w okolicy 3,985. W oczekiwaniu na dzisiejsze
dane z rynku pracy USA spodziewamy sie stabilizacji wokét tego

poziomu. Ewentualne lepszy od oczekiwan odczyt i wzrost apetytu
na ryzyko moga zainicjowa¢ ponowne testy wsparcia na 3,98. W
przypadku ich powodzenia, w kolejnych dniach mozliwe sg dalsze
spadki EURPLN w kierunku 3,92. W przeciwnym razie kurs
pozostanie prawdopodobnie w przedziale 3,98-4,04.

Kurs EURUSD od poczatku wczorajszej sesji kontynuowat wzrosty,
a tuz przed publikacjg komunikatu po posiedzeniu EBC nastgpita
stabilizacja wokét 1,317. Po ujawnieniu komunikatu dolar
gwaltownie sie umocnit (do 1,308 za euro), poniewaz bank nie
ogtosit wprost skali interwencji na europejskim rynku dtugu. Jednak
pézniejsza zdecydowana wypowiedz Tricheta pchneta kurs w gore i
euro odrobito z nawigzkg wczesniejsze straty, konczac sesje nieco
ponizej 1,32. Dzisiaj rano kurs waha sie tuz powyzej tego poziomu i
do momentu publikacji danych z USA nie spodziewamy sie
wiekszych zmian.

Na krajowym rynku dlugu aktywno$é inwestorow w handlu
obligacjami byla niska, nie zanotowano wyraznych zmian
rentownosci. Spora zmienno$¢, jaka w ostatnich dniach miata
miejsce na rynku obligacji panstw peryferyjnych strefy euro,
prawdopodobnie zachecita inwestorow do skupienia swojej
aktywnosci na tamtych papierach. Wieksze wzrosty miaty miejsce w
przypadku stawek IRS, doprowadzito do zawezenia asset swapow
w tenorze 5- i 10-letnim.

Na bazowych rynkach diugu rentownosci byly stabilne przez catg
sesje, jedynie obligacje niemieckie zareagowaly na wydarzenia
zwigzane z decyzjg EBC, ale skala ruchu byta bardzo ograniczona.
Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries
wyniosty odpowiednio 2,81% i 2,99%. Dzi$ rano byly bez zmian.

Po raz kolejny w ostatnich dniach prezes NBP, Marek Belka,
odniést sie wczoraj do perspektyw kursu zlotego. Wczoraj
powiedziat, ze ,ztoty skazany jest na aprecjacje”. Dodat réwniez, ze
Polska nie powinna zwleka¢ z przystgpieniem do unii walutowe;.
Podkreslit jednak, ze samo euro ,powinno spetnia¢ swoje wlasne
kryteria”.

Minister finanséw, Jacek Rostowski, powiedziat wczoraj, ze w
obecnej sytuacji nie ma potrzeb do interwencji walutowych, ale w
przypadku wystapienia niekorzystnych okolicznosci NBP bedzie
mogt wkroczy¢ na rynek. Dodal, ze na koniec tego roku relacja
diugu publicznego do PKB osiggnie 53,0-53,5%. W wywiadzie dla
radiowej Tréjki minister finanséw powiedziat dzi$ rano, ze rzad nie
dyskutowat o podwyzce sktadki rentowej.

Wiceminister finanséw, Dominik Radziwit, powiedziat, ze
fundamenty polskiej gospodarki sa mocne, co przemawia za
umocnieniem ztotego. Jego zdaniem ,nikle” sg szanse, ze w 2010
dtug publiczny przekroczy 55% PKB, nawet po ostatnim ostabieniu
zlotego.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3223 CADPLN 3,0068
USDPLN 3,0149 DKKPLN 0,5350
EURPLN 3,9870 NOKPLN 0,4966
CHFPLN 3,0378 SEKPLN 0,4370
JPYPLN* 3,6050 CZKPLN 0,1599
GBPPLN 4,7112 HUFPLN* 1,4382
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 02.12.2010
Gléwne notowania walutowe
max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 3,9826  4,0285 13,9855 4,0040 3,9928

USDPLN 3,0200 3,0827 3,0284  3,0395 3,0282
EURUSD 11,3056 1,3217 1,3158 1,3170 -

Term

in

Zmiana
(pb)

Ostatnia

aukcja

Obligacje

$r.

rento

wn.

4,79 1-12 4,595
5L 5,47 2 13-10 5,137
10L 6,00 2 17-11 5,456
Termin PL us |=v4
Zmiana Zmiana Zmiana
%
(pb) (pb)
4,44 1,37
2L 4,87 1 0,79 3 1,57 3
3L 5,13 2 1,09 5 1,83 8
4L 5,30 0 1,49 8 2,13 12
5L 5,43 3 1,88 10 2,39 13
8L 5,55 2 2,76 13 2,95 16
10L 5,55 5 3,12 12 3,17 16

Stawki WIBOR

Termin

O/N 3,66 8
TIN 3,61 2
SwW 3,49 3
2W 3,50 1
M 3,64 1
3M 3,90 1
6M 4,13 2
oM 4,30 1
1y 4,35 2
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Stawki FRA (Mid

Termin

Dzienna zmiana (pb)

3X6 4,26 5
6X9 4,56 3
9X12 4,76 3
3X9 4,49 6
6X12 4,79 10

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y

Zmiana

Warto $¢

(pb)

Spread 10Y*

Zmiana

Warto $¢

(pb)

Polska 158,5 3,20

Czechy 97,0 -4 1,16 8

Wegry 379,8 7 5,42 -12

Grecja 931,5 -47 9,06 -7
Hiszpania 313,4 -55 2,36 -14

Wiochy 225,7 -43 1,61 -10
Portugalia 466,7 -90 3,64 -45

Niemcy 49,9 -6 - -

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

Zrédio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

fvzv'?li KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA V?Ii%ggbé*
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (29 listopada)
11:00 EZ Koniunktura gospodarcza Xl pkt. 105,0 105,3 103,8
WTOREK (30 listopada)
10:00 PL PKB 1 kw. % rlr 3,8 3,8 4,2 3,5
11:00 EZ Stopa bezrobocia X % 10,1 10,1 10,0
11:00 EZ  Wstgpny HICP Xl % rlr 1,9 1,9 1,9
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller IX % rlr 12 0,6 1,7
15:45 us Indeks Chicago PMI Xl pkt. 60,0 62,5 60,6
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw Xl pkt. 52,0 54,1 49,9
SRODA (1 grudnia)
3:30 CN PMI — przemyst Xl pkt. 55,4 55,3 54,8
9:00 PL PMI — przemyst XI pkt. 55,3 55,9 55,9 55,6
9:53 DE  PMI - przemyst Xl pkt. 58,9 58,1 56,6
9:58 EZ PMI — przemyst Xl pkt. 55,5 55,3 54,6
11:00 PL Aukcja sprzeda zy obligacji OK0113 wartych 2,0-4,0 mid z
14:15 US  Raport ADP Xl tys. 75,0 93,0 82,0
16:00 us Indeks ISM — przemyst Xl pkt. 56,2 56,6 56,9
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (2 grudnia)
11:00 EZ Rewizja PKB 11 kw. % k/k 0,4 0,4 0,4
11:00 EZ PPI X % rlr 4,3 4,4 4,2
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,0 1,0 1,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 428,0 436,0 410,0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow X % m/m -1,0 10,4 -1,8
PIATEK (3 grudnia)
9:58 EZ PMI — ustugi Xl pkt. 55,2 53,3
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna X % m/m 0,2 -0,2
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 9,6 9,6
14:30 us Zatrudnienie w sektorze pozarolniczym Xl tys. 138,0 151,0
16:00 us Indeks ISM — ustugi Xl pkt. 54,9 54,3
16:00 us Zamowienia w przemysle X % m/m -0,7 2,1

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet
* 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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakcji, 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 ktérakolwiek 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.

Ja¥¥i] Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group




