[ wm==x | Bank Zachodni WBK

Codziennik — Krok w dobrym kierunku, ale...
12 grudnia 2011

B Nastroje na globalnym rynku bardzo niestabilne, wyn iki
szczytu odebrano jako krok w dobrym kierunku,
wiceprezes Bundesbanku chiodzi nadzieje na bardziej
aktywny udziat EBC w stabilizacji sytuacji

B Zioty w relacji do EUR wci az powy zej 4,50, EUR pozostaje
pod presj a

B Krajowe obligacje mocniej dzi eki poprawie nastojow na
pocz atku pi atkowej sesji

B Dzis brak publikacji wa znych danych

Na poczatku pigtkowej sesji nastroje na globalnym rynku byty
stabilne. Awersja do ryzyka jaka wystapita po odrzuceniu przez EBC
mozliwosci skupowania obligacji panstw strefy euro ustgpita miejsca
ostroznemu optymizmowi zwigzanemu z osigghieciem porozumienia
na szczycie UE ws. wspolnej dyscypliny fiskalnej. Wprawdzie Wielka
Brytania zablokowata pomyst zmian Traktatu UE, ale cze$¢
obserwatoréw uznata osiggniete porozumienie pozostatych panstw
jako krok w dobrym kierunku. Dodatkowo, na rynku pojawita sie
plotka, ze chinski bank centralny ma zamiar utworzy¢ fundusz wart
300 mid $, ktory cze$¢ aktywow bedzie mogt inwestowaé w Europie.
W reakcji na te wiadomo$¢ euro odrobito czwartkowe straty
poniesione w stosunku do dolara, a indeksy gietdowe wyszty nad
kreske. Mniej optymistycznie wynik szczytu przyjely peryferyjne rynki
diugu, gdzie rentownosci 10-letnich obligacji Wioch wzrosty
tymczasowo powyzej 7%, a w przypadku papieréw hiszpanskich
zblizyly sie do 6%. Wkrétce sytuacja pogorszyta sie tez na szerokim
rynku. Indeksy gietdowe wytracity wczesniejsze zyski, a euro zaczeto
traci¢ do dolara. Pewnym wsparciem dla nastrojéw na rynku byty
opublikowane pod koniec sesji lepsze od prognoz dane o indeksie
Michigan.

Kurs EURUSD krétko po rozpoczeciu sesji zaczat rosngé w wyniku
doniesien o powstaniu chifnskiego funduszu inwestycyjnego. Kurs
osiggnat 1,343, ale w kolejnych godzinach euro ponownie znalazto
sie pod presja. Na koniec krajowej sesji kurs byt blisko 1,334. Od
poczatku tego tygodnia kurs dalej spada, m.in w wyniku dalszego
ograniczenia nadziei na wiekszg aktywnos¢ EBC na rynku. Dzi$ rano
EURUSD jest blisko krétkoterminowej strefy wsparcia 1,331-1,332.
Jesli zostanie ona przebita — co jest mozliwe, poniewaz poczatek
sesji nie przebiega w wyjgtkowo dobrych nastrojach — to widzimy
potencjat do spadku kursu do 1,32 w najblizszych dniach.

Kurs EURPLN wahat sie w czasie pigtkowej sesji blisko 4,52, nieco
wigksze wahania miaty miejsce w przypadku USDPLN, kurs
oscylowat w przedziale 3,36-3,40. Po zakonczeniu krajowej sesji i od
poczatku tego tygodnia w notowaniach EURPLN nie zaszly duze
zmiany. Dzi$ rano EURPLN oscyluje wokét 4,515. Na rynku wcigz
utrzymuje sie niepewnos¢, co ogranicza apetyt na ryzyko — zioty nie
skorzystat ze wzrostéw na gieldach jakie miaty miejsce w Azji. Jesli
EURUSD bedzie dalej spadat, to EURPLN moze zblizy¢ sie do 4,54-
4,55.

Na krajowym rynku diugu rentownosci spadly przy catkiem duzym
obrocie. Zyski obligacje zawdzieczajg wyraznej poprawie nastrojow
jaka nastgpita w trakcie dnia po plotce o utworzeniu funduszu w
Chinach. Rynek IRS ponownie byt stabilny, co doprowadzito do
wyraznego zawezenia spreadu asset swap.

Wiceminister finanséw Ludwik Kotecki powiedziat, ze Minfin pracuje
nad projektem nowelizacji ustawy o finansach publicznych, ktéry
wprowadza ,nowa regute wydatkowg dla sektora samorzgdowego”
oraz ,ustawowe” ograniczenie ich deficytu, ktéry w 2012 r. nie bedzie
mégt by¢ wyzszy niz 10 mid zt.

Prezes GUS Janusz Witkowski ocenit, ze przyjete w nowym projekcie
budzetu na 2012 r. zalozenia odnosnie wzrostu PKB na poziomie
2,5% oraz stopy bezrobocia na 12,3% (na koniec roku) sg racjonalne.
Natomiast zatozenie, ze w przysziym roku srednioroczna inflacja
wyniesie 2,8% r/r uznat jako prognoze optymistyczng. Odnoszac sie
do tego roku Witkowski powiedzial, ze prognoza wzrostu
gospodarczego na poziomie 4% jest niezagrozona, a w IV kw. mozna
oczekiwa¢, ze wzrost PKB bedzie ,lekko” nizszy niz 4,2%. W jego
ocenie, w listopadzie i w grudniu wskaznik inflacji CPI nie bedzie
nizszy niz 4,3% r/r, a stopa bezrobocia na koniec roku bedzie
zblizona do 12,4%. Dodat, Ze trudno jest obecnie prognozowac, kiedy
inflacja moze powréci¢ do celu banku centralnego 2,5%.

W tym tygodniu inwestorzy bedg zapewne analizowa¢ czy podjete na
zakonczonym szczycie decyzje wystarczg do opanowania sytuacji w
strefie euro. Warto zauwazy¢, ze skutki przestrzegania dyscypliny
fiskalnej beda widoczne dopiero za kilka lat, podczas gdy rok 2012
bedzie bardzo trudny dla gospodarki strefy euro obciazonej
wprowadzonymi pakietami oszczednosciowymi. Moze to potencjalnie
wzbudzi¢ obawy inwestoréw, ze uzgodnione dziatania nie beda w
stanie uspokoi¢ sytuacji w najblizszych miesigcach. W tym kontekscie
interesujaca jest weekendowa wypowiedz wiceprezesa Bundesbanku
Jens Weidmann, ktéry stwierdzit, ze chociaz porozumienie lideréw
panstw w sprawie koordynacji fiskalnej jest pewnym krokiem naprzéd,
odpowiedzialno$¢ za rozwigzanie kryzysu nadal spoczywa na
rzadach, a finansowanie diugu publicznego przez bank centralny jest
sprzeczne z Traktatem. Wypowiedz ta dodatkowo schtodzita nadzieje
na to, ze EBC wigczy sie bardziej agresywnie w stabilizowanie
sytuacji na europejskim rynku dtugu. Agencja ratingowa Moody’s
ostrzegta, ze zrewiduje ratingi krajéow UE w | kw. 2012 r.

Przed nami interesujacy réwniez tydzien pod wzgledem publikaciji
danych makroekonomicznych tak krajowych, jak i zagranicznych.
Wazny dla rynkdéw bedzie komunikat z posiedzenia Fed, a w
szczegolnosci ocena ostatnich, pozytywnych danych z gospodarki
USA. Wstepne indeksy PMI tez pewnie nie pozostang bez wptywu na
notowania. Z danych krajowych uwaga skupi sie przede wszystkim na
jutrzejszej publikacji danych inflacyjnych.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3446 CADPLN 3,2918
USDPLN 3,3150 DKKPLN 0,5995
EURPLN 4,4565 NOKPLN 0,5788
CHFPLN 3,5820 SEKPLN 0,4948
JPY PLN* 4,2672 CZKPLN 0,1769
GBPPLN 5,1822 HUFPLN* 1,4894
*za 100JPY/100HUF

Przegl ad rynku finansowego - 09.12.2011

Gtéwne notowania walutowe

min otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4,5014  4,5363 4,5261 4,5132 4,5195
USDPLN  3,3484 3,4119 3,4043 3,3767 3,3875
EURUSD 1,3280 1,3433 1,3296 1,3365 -
Obligacje

Obligacja (termin) Zmiana (pb) Ostathia S
aukcja Rentown
OKO0114 (2L) 4,85 -1 12.10 4,5824
PS0416 (5L) 5,27 -5 10.08 5,256
DS1020 (10L) 5,89 -8 12.01 6,215
Stawki IRS (Mid)
Termin PL EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4,91 -1 0,62 0 1,51 0
2L 4,79 1 0,64 -1 1,39 1
3L 4,78 1 0,74 -2 1,48 -5
4L 4,81 0 0,96 -3 1,70 -4
5L 4,87 1 1,21 -4 1,93 -6
8L 4,99 0 1,83 -5 2,37 -12
10L 5,00 1 2,09 -5 2,55 -14
Stawki WIBOR

Termin
O/N 4,41 5
T/N 4,51 -1
SW 4,62 0
2w 4,65 1
M 4,76 0
3M 4,98 0
6M 4,99 0
oM 4,99 0
1Y 4,99 0

Stawki FRA (Mid)

Termin % Dzienna zmiana (pb)
1x2 4,78 0
1x4 4,97 0
3x6 4,94 -1
6x9 4,74 -4

9x12 4,67 -1
3x9 4,95 2
6X12 4,82 4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto§¢  Zmiana (pb)
Polska 264,4 3,82
Czechy 162,7 5 1,77 -1
Wegry 568,6 15 6,86 9
Grecja 7577,8 6 30,54 -110
Hiszpania 429,4 57 3,76 8
Witochy 524,4 53 4,84 16
Portugalia 1187,9 54 11,15 32
Irlandia 741,1 38 6,75 -3
Niemcy 101,9 10 - --

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

Zrédio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)

3,45 1 r 475
3,40 1 I 470
3,35 1 I 4,65
3,30 1 I 4,60
3,25 1 F 4,55
3,20 1 I 4,50
3,15 1 I 4,45
3,10 1 440
3,05 1 F 435
WYY 2 2 2 v 2 w2 w2 e R
2 ¢ ¥ e ® g 83 &8 8BJTF S
USD (lewa 0$) EUR (prawa 0$)

% Rentowno $ci obligacji skarbowych

6,20 1

6,00 '—J\—_\/’_/’—\/\

580 T

560 1

540 A
5,20
o //\m

4,80
4,60 1
490 71 T 7T 77
L L 2 L2 g2 2 2 2 2 2 2 2 =2 =2 =2
2 ¢ ¥ 2 2 38 8 3 €8 8<F 3 °
2L 5L 10L
% 3-miesi gczne stawki rynku pieni eznego
5,05 7
5,00 1
495 1
490 A
4,85 1
4,80 1
475 1
470 A
465 A
4,60 T T T T T T T T T T T T T T
L L2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
e ¢ ¥ ¢ 2 8 8§ 3 8 8 8Q7F I
WBOR FRA 3X6 FRA 6X9
CDS5Y
800 1 8000
700 1 7000
6000
5000
4000
300 A 3000
200 1 2000
100 A 1000
L L L2 2 &L 2 L 2 2 2 2 2 2 =2 2
e ¢ ¥ e 2 g dILge8BIITII
Polska Czechy Wiochy Hiszpania Grecja (prawa 0$)




Kalendarz wydarzen i publikacji

N KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:::GNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,

PIATEK (9 grudnia)
8:00 DE Eksport X % m/m -1,0 - -3,6 1,0
14:30 us Bilans handlowy X mid $ -44.,0 - -43,5 -43,2
15:55 us Wstepny indeks Michigan Xl pkt 65,3 - 67,7 64,1

PONIEDZIALEK (12 grudnia)
Brak publikacji waznych danych
WTOREK (13 grudnia)

11:00 DE Indeks ZEW Xil pkt -56,4 - -55,2
14:00 PL CPI XI % rlr 4,5 4.4 4,3
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych X min € -1897 -1799 -1901
14:00 PL Eksport min € 12 063 12 063 12170
14:00 PL Import X min € 12 672 12 550 12 624
14:30 us Sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodéw Xl % m/m 0,5 - 0,6
20:15 us Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25

SRODA (14 grudnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m 0,0 - -2,0
14:00 PL Poda z pieni adza Xl % rlr 10,6 10,3 10,3
14:30 us Ceny importu Xl % m/m 0,4 - -0,6

CZWARTEK (15 grudnia)

3:30 CN Wstepny PMI — przemyst Xl pkt - - 47,7
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 47,5 - 47,9
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 46,0 - 46,4
11:00 EZ HICP Xl % rir 3,0 - 3,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 390 - 381
15:15 us Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,2 - 0,7
15:15 us Indeks Philly Fed Xil pkt 5,0 - 3,6

PIATEK (16 grudnia)
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw Xl % rir 51 51 51
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw Xl % rlr 2,3 2,3 25
14:30 us Bazowy CPI Xl % m/m 0,2 - 0,1

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaciji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie s nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




