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Codziennik - Optymizm dzieki EBC i danym z USA
8 lipca 2011

B \Wzrost apetytu na ryzyko dzi eki danym z USA oraz decyzji
EBC o zawieszeniu wymaga n minimalnego ratingu dla
obligacji Portugalii

B Zioty mocniej dzi eki wzrostowi popytu na ryzykowne
aktywa, EURUSD ro $nie po decyzji EBC ws. obligacji
Portugalii

B Na krajowym rynku dtugu stabilnie, na bazowych rynk ach
stabiej dzi eki lepszym nastrojom i mo zliwym podwy zkom
stop EBC

B Dzis gléwne wydarzenie to miesi eczne dane z rynku pracy
USA

Od poczatku czwartkowej sesji utrzymywat sie dobry nastréj, co byto
wida¢ po rosnacych indeksach gietdowych. Rynek wyczekiwat na
dobre dane z amerykanskiego rynku pracy, a dodatkowo pozytywnie
na humor inwestoréw wplywaly dane z Niemiec, ktére pokazaly, ze
wzrost produkcji przemystowej w maju byt dwukrotnie wiekszy od
oczekiwanego. Dane ADP z rynku pracy USA byly duzo lepsze od
prognoz i w duzym stopniu przyczynity sie do dalszej poprawy
nastroju na rynku. Poranna decyzja agencji Moody's o obnizeniu
ratingu dla czterech portugalskich bankéw wywotata na poczatku
sesji ostabienie euro wobec dolara, ale nie miata istotnego wptywu
na poziom og6lnego apetytu na ryzyko.

Zgodnie z oczekiwaniami EBC podniést stope procentowg do 1,50%
z 1,25%. W komunikacie napisano, ze w najblizszych miesigcach
inflacja pozostanie prawdopodobnie na wysokim poziomie,
dostrzegana jest tez presja ze strony cen energii i surowcow.
Podkreslono, ze EBC bedzie ,bardzo uwaznie monitorowat inflacje”,
€O 0znacza, ze w tym roku mozna sie spodziewa¢ jeszcze co najmniej
jednej podwyzki stép. Bank zauwazyt, ze dane makro wskazujg na
wyhamowanie  tempa  wzrostu  gospodarczego.  Prognozy
przedstawione razem z decyzjg pokazaly, iz podniesiono oczekiwang,
Srednig inflacje na 2011 do 2,6% z 2,3% prognozowanych w Marcu.
Na 2012 projekcja nie zmienita sie, EBC spodziewa sie Sredniej
inflacji na poziomie 1,7%, gtéwnie dzieki spadkowi cen ropy. EBC
postanowit zawiesi¢é wymagalnos¢ minimalnego ratingu dla
portugalskich obligacji uzywanych jako zabezpieczenie przy
refinansowaniu instytucji finansowych w banku centralnym. Pomimo
obnizki ratingu przez agencje Moody’'s do poziomu $mieciowego, EBC
pozytywnie ocenia dziatania nowego rzadu Portugalii ws. cieé
budzetowych. Decyzja EBC ws. obligacji portugalskich wsparta
euro wobec dolara.

Sesje w USA i w Azji rowniez przebiegly w optymistycznych
nastrojach, po tym jak lepszy od oczekiwan raport ADP poprawit
oczekiwania nt. dzisiejszych rzadowych danych o zatrudnieniu w
USA i ogdéinych perspektyw amerykanskiej gospodarki.

Kurs EURUSD spadal do momentu rozpoczecia konferencji
prasowej EBC wobec decyzji agencji Moody’s o obnizeniu ratingu
dla portugalskich bankéw. Deprecjacja euro zostata powstrzymana

przy 1,422, blisko waznego wsparcia. Euro odrobito czes¢ strat po
tym jak Trichet oglosit decyzje ws. portugalskich obligacji, kurs
zacza} rosng¢ i pod koniec sesji w Europie EURUSD byt juz na
poziomie 1,437. Po nocnej stabilizacji dzi$ rano kurs waha sie
wokét 1,435 i spodziewamy sie, ze euro moze zyskiwac dzigki
dobremu nastrojowi jaki utrzymuje sie na rynku. Inwestorzy beda
oczekiwaé na dobre miesieczne dane z amerykanskiego rynku
pracy, co bedzie wspierato optymizm. Wsparcie na dzi$ to 1,43,
opér 1,45.

Kurs EURPLN wahat sie blisko 3,95, a USDPLN rést wobec
spadajacego EURUSD. Po lepszych danych ADP i decyzji EBC ws.
portugalskich obligacji ztoty zaczat sie gwattownie umacnia¢ w
wyniku wzrostu apetytu na ryzyko, EURPLN spadt do 3,925, a
USDPLN z 2,77 do 2,74. W nocy EURPLN byt stabilny i dzi$ rano
jest blisko poziomu 3,927, nieco ponizej waznego wsparcia na 3,93.
Jesli kurs zdota utrzymac¢ sie ponizej tego wsparcia, to mozliwe sg
dalsze spadki do 3,91.

Na krajowym rynku dtugu nie zaszly duze zmiany, handel odbywat
sie blisko pozioméw z $rodowego zamkniecia i tak tez sie
zakonczyt. Aukcja zamiany poszta catkiem dobrze. Ministerstwo
Finanséw sprzedato obligacje PS0416, WZ0115 i WZ0121 warte w
sumie 6,28 mid z}, a odkupito OK0711, DZ0811 i WZ0811 za taczng,
kwote 6,30 mid zt.

Ministerstwo Finanséw poinformowato dzi$ rano o wycenie 4-letnich
obligacji detalicznych w japonskich jenach o wartosci nhominalnej 25
mld JPY. Obligacje wyceniono na 71 pb powyzej stopy swapowej ha
rynku jena, co odpowiada rentownosci 1,25%. Przedstawicielka MF
powiedziata, ze po rozliczeniu tej emisji Ministerstwo sfinansuje
ponad 80% rzeczywistych potrzeb pozyczkowych na ten rok.
Potwierdza to, ze podaz papieréw do konca roku bedzie ograniczona.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci lekko spadaty w pierwszej
fazie sesji, by po danych z USA i sygnatach EBC, ze mozliwa jest
jeszcze jedna podwyzka stop w tym roku wzrosng¢. Na koniec dnia
rentownosci 10-letnich Bunddéw i Treasuries wyniosty odpowiednio
2,98% i 3,17%.

Ministerstwo Gospodarki przedstawito wczoraj szacunki, z ktérych
wynika, ze tempo wzrostu produkcji przemystowej wyniosto w
czerwcu ok. 6,0% r/r wobec 7,7% w maju. Nasza prognoza
wskazuje na 4,9% i jest tez nizsza od konsensusu rynkowego na
poziomie 5,8%. Zdaniem resortu, w czerwcu inflacja spadta do
4,8% z 5,0%. Prognoza ta jest zgodna z oczekiwaniami rynku, my
spodziewamy sie 4,7%.

Ministerstwo Pracy i Polityki Spotecznej oczekuje, ze stopa
bezrobocia rejestrowanego spadfa w czerwcu do 11,8% z 12,2% w
maju. Jest to zgodne z naszg prognoza.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4352 CADPLN 2,8574
USDPLN 2,7392 DKKPLN 0,5271
EURPLN 3,9313 NOKPLN 0,5094
CHFPLN 3,2404 SEKPLN 0,4335
JPY PLN* 3,3702 CZKPLN 0,1623
GBPPLN 4,3728 HUFPLN* 1,4989
*za 100JPY/100HUF

Przegl ad rynku finansowego - 07.07.2011

Gtéwne notowania walutowe

otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  3,9250 3,9542 3,9508 3,9300 3,9498
USDPLN 2,7311 2,7712  2,7550 2,7360 2,7597
EURUSD 1,4219 1,4369 11,4340 11,4366 -
Obligacje

Sr.
rentown.

Ostatnia
EULGED

Zmiana
(1)

Obligacja
(termin)

OKO0713 (2L) 4,80 0 9.06 4,848
PS0416 (5L) 5,33 -1 18.05 5,614
DS1020 (10L) 5,77 0 12.01 6,215

Stawki IRS (Mid)

Kurs ztotego (fixing)

2,82 1 402
2,80 1 4,00
2,78 1 398
2,76 3,96
274 3,94
2,72 1 392
2,70 1 390
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USD (lewa o5) EUR (prawaos)
% Rentowno $ci obligacji skarbowych
6,10 1

PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 5,00 2 0,41 -2 2,03 1
2L 5,09 3 0,67 -5 2,17 0
3L 5,17 3 1,07 -4 2,43 -2
4L 5,23 3 1,52 -7 2,59 0
5L 5,27 3 1,94 -11 2,75 -1
8L 5,34 3 2,86 -3 3,16 0
10L 5,35 3 3,23 -3 3,35 0
Stawki WIBOR
Termin

O/N

T/IN 4,60 -1

SW 4,56 0

2w 4,57 0

M 4,62 0

3M 4,70 1

6M 4,76 0

IM 4,80 0

1Y 4,85 0

Stawki FRA (Mid)

Termin
1x2 4,66 0
1x4 4,74 0
3x6 4,89 -1
6x9 5,00 -1
9x12 5,05 -1
3x9 4,98 0
6X12 5,08 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto$é ELET Warto$é 20
(pb)
Polska 155,6 2,79
Czechy 88,3 2 0,84 -4
Wegry 277,0 11 4,45 -6
Grecja 2383,8 275 13,89 6
Hiszpania 304,8 33 2,66 -2
Wiochy 217,5 25 2,17 -1
Portugalia 982,3 176 10,13 34
Irlandia 878,1 102 10,23 34
Niemcy 42,8 3 -- --

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

Zrédio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS ; PROGNOZA OSTATNIA
W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES T S REALIZACJA WARTOSC*
PONIEDZIALEK (4 lipca)
EZ 10:30 Indeks Sentix Wi pkt 1,2 - 53 3,5
EZ 11:00 PPI \Y % rir 6,3 - 6,2 6,7
us Dzien wolny

WTOREK (5 lipca)

EZ 9:58  PMI — ustugi VI pkt 54,2 - 53,7 56,0

EZ 11:00 Sprzedaz detaliczna V % rir -0,5 - -1,1 0,7

us 16:00 Zamowienia przemystowe V % m/m 1,0 - 0,8 -0,9
SRODA (6 lipca)

PL Decyzja RPP % 4,50 4,50 4,50 4,50

DE 12:00 ZamOwienia przemystowe \% % m/m -0,5 - 1,8 2,9

us 16:00 ISM — ustugi VI pkt 54,0 - 53,3 54,6

CZWARTEK (7 lipca)
PL 11:00 Aukcja zamiany obligaciji

DE 12:00 Produkcja przemystowa V % m/m 0,6 1,2 -0,8
GB 13:00 Decyzja BoE % 0,50 - 0,50 0,50
EZ 13:45 Decyzja EBC % 1,50 - 1,50 1,25
us 14:15 Raport ADP VI tys. 68 - 157 36
us 14:30 Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 420 - 418 432
PIATEK (8 lipca)
DE 8:00 Eksport V % m/m 1,2 - 4,3 -5,5
us 14:30 Zatrudnienie poza rolnictwem VI tys. 90 - 54
us 14:30 Stopa bezrobocia \ % 9,1 - 9,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 sg 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
ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych 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 spotkg wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku
oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




