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Codziennik — Oczekiwanie na Fed i wyniki spotek
26 stycznia 2011

B Pogorszenie nastrojow po niespodziewanym spadku
brytyjskiego PKB, du zy popyt na obligacje EFSF

B Kurs EURUSD w gor e po tymczasowym spadku, EURPLN
stabilny

B Spadek rynkowych stép procentowych w wyniku got ebiej
wypowiedzi Andrzeja Bratkowskiego

B Dzis dane z USA o sprzeda zy nowych domow, decyzja
Fed, kwartalne wyniki opublikuj g Boeing, US Airways

Optymizm jaki pojawit sie w czasie sesji w USA i Azji krétko po
rozpoczeciu handlu w Europie dos¢ szybko ustapit miejsca
zwiekszonej awersji do ryzyka. Widoczne pogorszenie nastrojow na
rynkach akcji i spadek rentownosci na bazowych rynkach diugu to
reakcja m.in. na nieoczekiwany spadek PKB w Wielkiej Brytanii. W
IV kw. tamtejsza gospodarka skurczyta sie o 0,5% kw/kw, podczas
gdy oczekiwano wzrostu o 0,5%. Czynnikiem, ktory miat w
najwiekszym stopniu wptyna¢ na spadek brytyjskiego PKB byta
pogoda. Pierwsza emisja obligacji przeprowadzona wczoraj przez
EFSF spotkata sie z niezwykle duzym odzewem. Na oferte wartg 5
mld € zgloszono popyt w wysokosci 43 mld €. Wg informacji
rynkowych, zobowigzanie Chin i Japonii do zakupu znacznej czesci
nowych emisji (ich rzady kupity ponad 40% wczoraj oferowanej puli)
skionito prywatne fundusze z Azji do =zainteresowania tymi
obligacjami. Euro zyskato do dolara w nadziei na pozytywny wynik
aukcji, ale w szybko nastgpita wyrazna korekta EURUSD. Po
potudniu gorsze od oczekiwan dane naptynely zza oceanu, gdzie co
prawda w listopadzie miesieczna zmiana cen domow byta lepsza
od oczekiwan, ale w ujeciu rocznym zanotowano najwigekszy
spadek od grudnia 2009 (-1,6%). Coraz nizsze ceny nieruchomosci
potaczone z utrzymujacym sie wysokim bezrobociem moze rodzi¢
obawy, ze zwigkszy sie liczba zaje¢ domdw przez banki z powodu
trudnosci w sptacie kredytu i spadku wartosci zabezpieczenia
pozyczki. Duzo lepszy od oczekiwan byt natomiast indeks nastroju
amerykanskich konsumentéw, ktéry wzrést w styczniu do
najwyzszego poziomu od maja 2010 (60,6 pkt). Solidng zwyzke
zanotowat rowniez subindeks oczekiwan (z 72,3 pkt. do 80,3 pkt.).
Jednak nawet te dane nie zdotaly istotnie poprawi¢ nastroju na
rynku, pesymizm utrzymat sie do konca europejskiej sesji.

Kurs EURUSD na poczatku sesji tylko przez chwile zdotat utrzymaé
sie wok6ét maksiméw ustanowionych poprzedniego dnia, dolar
umocnit sie do 1,357 za euro. Kolejne godziny przyniosty korekte tej
aprecjacji i — podobnie jak to mialo miejsce pod koniec sesji
poniedziatkowej — kurs EURUSD zaczat wyraznie rosngé. Na
koniec europejskiej sesji kurs znalazt sie blisko pozioméw z
otwarcia, a wieczorem wzrést do niemal 1,37, m.in. po wypowiedzi
Baracka Obamy, ktéry zapowiedziat ciecia wydatkéw budzetowych
w kolejnych latach. Dynamiczny wzrost kursu pod koniec dnia
potwierdza site przebicia ostatniego oporu i aktualny jest scenariusz
dalszych wzrostéw do 1,375. Negatywng presje na dolara moga
dzi$ wywiera¢ m.in. oczekiwania rynku na to, ze komunikat Fed

(ktéry zostanie opublikowany wieczorem) bedzie miat do$¢ gotebi
wydzwiek.

Kurs EURPLN spadt na poczatku sesji do ok. 3,86, a kurs USDPLN
zanotowat wzrost do ok. 2,856 przy spadajgcym kursie EURUSD.
Po odbiciu do 3,878, w dalszej czesci dnia kurs EURPLN wahat sie
w przedziale 3,86-3,876. Wobec dolara zloty umocnit sie do 2,83
dzieki silnemu umocnieniu euro wobec amerykanskiej waluty. Kurs
EURPLN nadal waha sie w trendzie bocznym w granicach 3,84-
3,92 i brak jest obecnie impulséw, ktére moglyby go z tej
konsolidacji wybié.

Na krajowym rynku diugu rentownosci spadly na catej diugosci
krzywej, co w gtéwnej mierze bylo wynikiem porannej gotebiej
wypowiedzi Andrzeja Bratkowskiego, sugerujacej brak podwyzki w
marcu. Spadek w podobnej skali co na obligacjach zanotowano
réwniez w przypadku stawek FRA i IRS.

Na bazowych rynkach diugu rentownosci spadly w pierwszej czesci
sesji wobec wzrostu awersji do ryzyka po danych o brytyjskim PKB.
Po potudniu nastgpito odwrécenie tego trendu. Wzrostom
rentownosci  sprzyjat lepszy od prognoz indeks nastroju
amerykanskich konsumentéw. Na koniec dnia rentownosci 10-
letnich Bundéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 3,14% i 3,39%.

Czionek RPP, Andrzej Rzonca, powiedziat wczoraj, ze liczy na to,
ze rzad wycofa sie z proponowanych zmian w OFE. Dodat, ze
planowane dziatania sg niekorzystne dla rozwoju gospodarki.

Regionalny przedstawiciel MFW, Mark Allen, powiedzial, ze
Lobecna polityka fiskalna Polski jest odpowiednia”, ale Fundusz
oczekuje dalszych dziatan w kolejnych latach. Jak dodat, decyzja w
sprawie systemu emerytalnego nie byta rozwigzaniem ,idealnym”,
ale jest ona ,zrozumiata”. MFW uwaza, ze to sytuacja w UE jest
najwiekszym zagrozeniem dla gospodarki Polski w obecnych
warunkach. Poza tym, negatywng presje na nasz kraj moga
wywiera¢ ewentualne niekorzystne zmiany na Wegrzech. Zdaniem
Allena, Polska powinna przyja¢ euro wtedy, kiedy znane beda
ustalenia w sprawie nowych unijnych regulaciji.

Opublikowany wczoraj kwartalny raport NBP nt. koniunktury
pokazat wyrazng poprawe nastrojow firm w IV kw. 2010, wzrost
popytu i zaméwien oraz ,dalszy stopniowy wzrost aktywnosci
inwestycyjnej”. Co ciekawe, procesom tym nie towarzyszyly
natomiast plany wzrostu zatrudnienia i ptac. Przedsiebiorcy
oczekujg jednak wyraznego wzrostu inflacji i planujg podwyzki cen
whasnych towaréw i ustug. Raport NBP nt. sytuacji na rynku
kredytowym pokazat zaostrzenie warunkéw udzielania kredytow dla
gospodarstw domowych w IV kw. i zlagodzenie warunkéw dla
przedsiebiorstw, z wyjatkiem kredytow dtugoterminowych dla
matych i $rednich firm. Banki zanotowaly wzrost popytu na kredyt
ze strony przedsiebiorstw oraz spadek w przypadku gospodarstw
domowych.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3663 CADPLN 2,8478
USDPLN 2,8379 DKKPLN 0,5202
EURPLN 3,8760 NOKPLN 0,4927
CHFPLN 3,0070 SEKPLN 0,4349
JPYPLN* 3,4570 CZKPLN 0,1604
GBPPLN 4,4839 HUFPLN* 1,4086
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 25.01.2011
Gtéwne notowania walutowe
otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 3,8585 3,8780 3,8634 3,8745 3,8777
USDPLN 2,8206 2,8562 2,8266 2,8328  2,8558
EURUSD 11,3570 1,3687  1,3668  1,3677 -

Obligacje

) Zmiana  Ostatnia Sr.
Termin .
(s19)) aukcja rentown.
5L 5,70 -3 5-01 5,642
10L 6,22 -4 12-01 6,215
Termin EZ
Zmiana Zmiana o Zmiana
%
(pb) (pb)
4,64 1,50
2L 5,06 -5 0,83 -4 1,90 -1
3L 5,28 -5 1,31 -5 2,23 0
4L 5,43 -5 1,78 -4 2,50 0
5L 5,53 -5 2,21 -2 2,74 1
8L 5,63 -4 3,11 -1 3,20 1
10L 5,62 -2 3,47 -1 3,40 1
Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana (pb)
O/N
T/N 3,22 44
SW 3,69 1
2W 3,77 0
iM 3,85 1
3M 4,07 0
6M 4,31 0
9M 4,44 0
1Y 4,49 0

Stawki FRA (Mid

Termin
1X2 3,90 -3
3X6 4,44 -5
6X9 4,76 -5
9X12 4,95 -5
3X9 4,61 -12
6X12 4,91 -14

CDS 5Y

Zmiana

Warto §¢

(pb)

Spread 10Y*

Zmiana
(pb)

Warto §¢

Polska 152,5 3,08

Czechy 89,2 -2 0,92 5

Wegry 370,8 9 4,54 -5

Grecja 873,4 1 8,28 16
Hiszpania 260,8 0 2,05 8

Wiochy 185,1 0 1,57 4
Portugalia 431,7 0 3,79 13

Niemcy 57,8 0 - -

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

Zré6dto: Reuters

Kurs ztotego (fixing)

3,04 r 4,00
3,02 r 3,98
3,00 3,96
2,98 - - 3,94
2,9 - F 3,92
2,94 - F 3,90
2,92 - - 3,88
2,90 - - 3,86
2,88 - r 384
2,86 - - 3,82
2,84 . . . . . . . . . . . . 3,80
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZV‘\\I?\ KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA xﬁ;#;glé‘*
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (24 stycznia)
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst | pkt. 60,8 - 60,2 60,7
9:28 DE Wstepny PMI — ustugi | pkt. 59,1 - 60,0 59,2
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst | pkt. 57,0 - 56,9 57,1
9:58 EZ Wstepny PMI — ustugi | pkt. 54,2 - 55,2 54,2
11:00 EZ Zamowienia przemystowe Xl %YoY 16,7 - 19,9 14,8
WTOREK (25 stycznia)
8:00 DE Indeks GfK 1 pkt. 54 - 5,7 5,4
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Xl % m/m -0,8 - -0,5 -1,0
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw | pkt. 54,3 - 60,6 53,3
SRODA (26 stycznia)
16:00 us Sprzedaz nowych doméw Xl tys. 300 - 290
20:15 US  Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25
CZWARTEK (27 stycznia)
11:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw | pkt. -11 - -11
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku Xl % m/m 0,9 - -0,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 409 - 404
16:00 us Niezakonczona sprzedaz nowych doméw Xl % m/m 15 - 3,5
PIATEK (28 stycznia)
10:00 PL PKB 2010 % 37 37 1,7
10:00 PL Spo zycie indywidualne 2010 % 3,2 3,0 2,1
10:00 PL Naktady brutto na  srodki trwate 2010 % -1,2 -1,0 -1,1
10:00 PL Sprzeda z detaliczna Xl % rir 9,7 9,0 8,3
10:00 PL Stopa bezrobocia Xl % rlr 12,0 12,0 11,7
10:00 EZ Podaz pienigdza Xl % rlr 2,0 - 1,9
14:30 us Pierwszy szacunek PKB 1V kw. % k/k 3,5 - 2,6
14:30 US  Bazowy PCE IV kw. % k/k 0,5 - 0,5
15:55 us Finalny indeks Michigan | pkt. 75,4 - 74,5

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 transakciji
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 spotki 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 spotki 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.

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




