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Codziennik - Dzi$ dane z rynku pracy USA
4 lutego 2011

B Eskalacja zamieszek w Egipcie ogranicza apetyt na
ryzyko, ale rynki akcji mocniej dzi  eki dobrym danym
makro z USA i informacjom ze spotek

B Ton komunikatu EBC wywotat spadkow g korekte
EURUSD, zfoty mocniejszy wraz z innymi walutami
regionu po jastrz ebim sygnale z CNB

B Stabilizacja rentowno $ci na krajowym rynku dtugu

B Dzis rynki skupione na danych z rynku pracy USA
oraz szczycie UE

Od samego poczatku wczorajszej sesji nastrdj na rynku byt wyraznie
gorszy. Indeksy gietdowe spadaty, podobnie jak kurs EURUSD. Wzrost
awersji do ryzyka byt rezultatem eskalacji zamieszek trwajacych w
Egipcie i rozprzestrzenienia sie ich na Jemen. Niepewno$¢ co do
rozwoju sytuacji w tym regionie Bliskiego Wschodu byla
odzwierciedlona w rosngcych cenach ropy i innych surowcéw.
Ostateczne indeksy PMI dla sektora ustug w Niemczech i strefie euro
byly lepsze od wstepnych szacunkéw, ale nie miato to wptywu na rynek.
Wozrosty rentownosci zanotowano na rynku diugu peryferyjnych krajow
strefy euro. Oprocz realizacji zyskéw, do sprzedazy obligacji panstw
grupy PIIGS magt inwestorow sklonic zblizajacy sie pigtkowy szczyt EU,
ktéry po raz kolejny moze skonczy¢ sie rozczarowaniem w kwestii
poszukiwania rozwigzania probleméw zadtuzeniowych Europy.
Dodatkowo, Hiszpania pozyskata z wczorajszej aukcji 2- i 5-letnich
obligacji mniej srodkéw niz zaktadano. Wzrost produktywnosci pracy w
1l kw. 2010 w USA byt wyzszy niz oczekiwano. Lepsze od prognoz byt
tez ISM dla ustug oraz dane o zamdéwieniach przemystowych.

Zgodnie z oczekiwaniami EBC pozostawit wczoraj gléwng stope
procentowg ha dotychczasowym poziomie 1%. To, co zmienito sie w
stosunku do poprzedniego komunikatu oraz spowodowalo wyrazny
spadek EURUSD to brak zaostrzenia tonu w kontekscie oczekiwanych
zmian inflacji w krétkim terminie. Po ostatnim posiedzeniu, na ktérym po
raz pierwszy zaznaczono, ze istnieje ryzyko wzrostu inflacji w krétkim
terminie, rynek bardziej agresywnie wyceniat mozliwos¢ szybszych
podwyzek stop procentowych przez EBC. W opublikowanym wczoraj
komunikacie powtérzono ten fragment, ale dodano, ze w ocenie EBC
inflacja bedzie stabilna nie tylko w $rednim, ale i w diugim okresie.

Szefa Fed Ben Bernanke powiedziat wczoraj wieczorem, ze pomimo
ostatnich sygnatéw poprawy kondycji amerykanskiej gospodarki, nadal
potrzebuje ona wsparcia Fed. Bernanke ponownie skupit sie na rynku
pracy moéwiac, ze ,dopoki nie zobaczymy diuzszego okresu wzrostu
liczby nowych miejsc pracy, dop6ty nie mozemy uznac, ze
odreagowanie gospodarki ma silne podstawy”.

Po zamknigciu krajowej sesji na swiatowych rynkach nie zaszly duze
zmiany. Rosnace napiecie w Egipcie (i protesty w Jemenie) przetozyly
sie na wzrost cen surowcéw, ale rynki akcji wczoraj w USA i dzi§ w Azji
umochnity sie dzieki dobrym danym makro i informacjom ze spétek.

Kurs EURUSD spadat od poczatku wczorajszej sesji. Bylo to w
pewnym stopniu wynikiem wzrostu awersji do ryzyka w efekcie

rozprzestrzeniania sie zamieszek w Egipcie. W komunikacie
opublikowanym po posiedzeniu EBC nie bylo wystarczajgcych
argumentéw, ktére uzasadnityby ostatnig silng aprecjacje euro.
Rozczarowanie mniej jastrzgbim komunikatem, niz liczyli niektorzy
uczestnicy rynku, zainicjowatlo wyrazng deprecjacje wspoinej waluty.
Kurs EURUSD przebit wsparcie na 1,375 i skierowat sie w strone 1,36.
Tym samym, kurs powrécit do przedziatu 1,36-1,375. O kierunku zmian
na dzisiejszej sesji moga przesadzi¢ dane z rynku pracy w USA.

Kurs EURPLN wzrastat od poczatku sesji wobec spadku apetytu na
ryzykowne aktywa. Silniejszy wzrost zanotowat kurs USDPLN. Presje
na zlotego mégt tez w pierwszej czesci sesji wywota¢ spadek
oczekiwan rynku na podwyzki stép procentowych w regionie po tym jak
rumunski oraz czeski bank centralny nie zdecydowaly sie wczoraj na
zacie$nienie polityki pienieznej. W kolejnych godzinach, po komentarzu
prezesa czeskiego bank centralnego o tym, ze bank dostrzega
wzrastajacg presje inflacyjna, ztoty nagle zaczat sie umacnia¢, choé
wobec amerykanskiej waluty pozostat na podwyzszonym poziomie.
EURPLN pozostaje w przedziale 3,89-3,916 i podobnie jak wczoraj o
zmianach wewnatrz tego przedziatu przesadzg wydarzenia za granica.

Na krajowym rynku diugu widoczna byta wczoraj niska aktywnosc
inwestorow oraz brak zmian rentownosci wobec pozioméw ze Srody,
kiedy nastgpito znaczne umocnienie obligacji pod wptywem awersji do
ryzyka, a takze sugesti Ministerstwa Finanséw, ze moze
przeprowadzac transakcje IRS zamieniajac statg stope procentowg na
zmienne oprocentowanie. BGK poinformowat, ze wyemituje 2- i 4-letnie
obligacje zmiennoprocentowe o wartosci 2 mld zk. Dzi$ na rynku diugu
powinno by¢ stabilnie do publikacji danych z rynku pracy w USA, a
pozniej krétki koniec powinien pozosta¢ stabilny, natomiast dtugi koniec
bedzie pod wptywem rentownosci na rynkach bazowych i zmian
apetytu na ryzyko.

Na bazowych rynkach diugu rentownosci Bundéw spadaly przez calg
wczorajszg sesje (sprzyjat temu mniej jastrzebi niz oczekiwano ton
komentarzy szefa EBC), natomiast rentownosci Treasuries rosty
(sprzyjaly temu mocne dane makro z USA). Na koniec dnia
rentownos$ci 10-letnich Bundéw i Treasuries wynosity 3,24% i 3,53%.

Czionek RPP, Andrzej Kazmierczak, powiedziat w wywiadzie dla
agencji Bloomberg, ze RPP nie powinna sie spieszy¢ z kolejnymi
podwyzkami stop procentowych, bo mogtoby to negatywnie wptyna¢ na
wzrost PKB, a jednoczesnie moze nie zdota¢ ograniczy¢
przyspieszajacej z powodu czynnikbw zewnetrznych inflacji. Warto
przypomnie¢, ze na konferencji prasowej po styczniowym posiedzeniu
Rady prog. Kazmierczak wypowiadat sie wyraznie bardziej jastrzebio i
na tej podstawie sadzimy, ze styczniowa podwyzka stép byta poparta
przez wszystkich czionkéw RPP. Nowe wypowiedzi Kazmierczaka
sugerujg jednak, ze w kolejnych miesigcach opinie w sprawie
koniecznosci dalszych krokdw moga by¢ bardziej podzielone i trudniej
bedzie o jednomysine decyzje, a w marcu moze zabrakngé nawet
minimalnej wiekszosci (lub remisu z przewazajagcym gtosem prezesa
NBP) na rzecz podwyzki, cho¢ duzo zaleze¢ bedzie od nowych danych.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3632 CADPLN 2,8932
USDPLN 2,8637 DKKPLN 0,5236
EURPLN 3,9039 NOKPLN 0,4983
CHFPLN 3,0225 SEKPLN 0,4427
JPYPLN* 3,5083 CZKPLN 0,1628
GBPPLN 4,6215 HUFPLN* 1,4469
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 03.02.2011

Gléwne notowania walutowe

max zamkn.

fixing

otwarcie

EURPLN 3,8890 3,9187 3,9070 3,9015 3,9173
USDPLN 2,8185 2,8634 2,8280 2,8622 2,8424
EURUSD 11,3621 1,3825 11,3815 1,3628 -

$r.

rentown.

Ostatnia
aukcja

Zmiana

Termin
(pb)

4,99 5-01 4,984

Obligacje

5L 577 -1 5-01 5,642
10L 6,22 0 12-01 6,215
Termin PL
Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
4,66
2L 5,12 -1 0,86 4 2,08 4
3L 5,36 0 1,38 3 2,41 7
4L 5,49 0 1,87 3 2,67 8
5L 5,54 -2 2,31 3 2,90 7
8L 5,59 -3 3,21 2 3,33 5
10L 5,57 -3 3,56 1 3,52 4
Stawki WIBOR

Termin (CUEWANEREN(]
O/N 3,60 1
T/N 3,65 5
SW 3,77 1
2w 3,80 0
M 3,86 0
3M 4,09 0
6M 4,33 1
M 4,45 0
1Y 4,50 0

Stawki FRA (Mid

Dzienna zmiana (pb)

Termin

3X6 4,48 3
6X9 4,83 2
9X12 5,03 1
3X9 4,70 2
6X12 4,99 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y
Zmiana
(pb)

Spread 10Y*

Warto $¢ Warto $¢

(pb)

Polska 147,3 2,98

Czechy 87,8 0 0,78 -3
Wegry 305,3 -16 4,15 2
Grecja 825,9 -11 7,72 11
Hiszpania 218,6 -10 1,93 5
Wiochy 157,2 -6 1,36 4
Portugalia 388,6 -11 3,72 11
Niemcy 52,8 -3 - -

Zmiana

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

Zrédio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?Vzveli KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA V?Ii%gglg‘*
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (31 stycznia)
11:00 PL Przetarg 52-tyg. bonéw skarbowych wartych 1,5-2,0m Id
11:00 EZ Wstepny HICP | % r/r 2,3 - 2,4 2,2
14:30 US  Bazowy PCE Xil % m/m 0,1 - 0,0 0,1
14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m 0,5 - 0,4 0,4
14:30 us Wydatki konsumentow Xl % m/m 0,6 - 0,7 0,3
15:45 US  Indeks Chicago PMI | pkt. 65,8 - 68,8 66,8
WTOREK (1 lutego)

3:30 CN PMI — przemyst | pkt. - - 54,5 54,4
9:00 PL PMI — przemyst | pkt. 56,0 56,2 55,6 56,3
9:53 DE PMI — przemyst | pkt. 60,2 - 60,5 60,7
9:58 EZ PMI — przemyst | pkt. 56,9 - 57,3 57,1
16:00 US  ISM — przemyst | pkt. 57,8 - 60,8 58,5

SRODA (2 lutego)
11:00 PL Aukcja zamiany obligaciji
14:15 US  Raport ADP | tys. 145 - 187 247

CZWARTEK (3 lutego)

9:53 DE  PMI — ustugi | pkt. 60,0 - 60,3 59,2
9:58 EZ PMI — ustugi | pkt. 55,2 - 55,9 54,2
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,0 - 1,0 1,0
14:30 us Wstepna wydajnos¢ pracy IV kw. % kik 2,0 - 2,6 2,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 420 - 415 457
16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m -0,5 - 0,2 1,3
16:00 US  ISM — ustugi | pkt. 57,0 - 59,4 57,1
19:15 us Publiczne wystapienie szefa Fed

PIATEK (4 lutego)
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem | tys. 145 - 103
14:30 us Stopa bezrobocia | % 9,4 - 9,4

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 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 ktéragkolwiek 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.

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




