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Codziennik — Konnca nerwowosci nie widac¢

3 sierpnia 2011

B Zatwierdzenie wy zszego limitu diugu w USA nie
powstrzymato awersji do ryzyka

B Zioty i euro pod presj a, frank rekordowo mocny

B Na krajowym rynku dtugu znaczne umocnienie, na
bazowych rynkach te z mocniej wobec utrzymywania
sie awersji do ryzyka

m Dzis$ w kraju aukcja zamiany obligacji, w USA raport
ADP i zamowienia przemystowe

Seria rozczarowujgcych danych zza oceanu, utrzymujace
sie obawy o mozliwg obnizke ratingu USA i skupienie sie
rynku na sytuacji fiskalnej Wioch od poczatku wtorkowej
sesji wywieraly presje na nastrj inwestoréw. Indeksy
gieldowe spadaly, zyskiwaly za to aktywa uwazane za
bezpieczne, m.in. frank oraz jen (kurs EURCHF spadt do
nowego rekordowego minimum 1,0796). Z Japonii naptynety
sugestie, ze tamtejszy bank centralny moze interweniowaé
w celu ostabienia waluty. We Wioszech =zebrali sie
przedstawiciele wtadz w celu omoéwienia rozwoju sytuacji na
rynku (rentownosci wioskich obligacji zanotowaly po raz
kolejny w ostatnich dniach wzrost do ponad 6%, chwilowo
nawet do 6,20%). Dane z USA pokazaly pierwszy od
wrzesnia 2009 miesieczny spadek wydatkow konsumentéw.
Po ich publikacji nastgpito wyhamowanie spadkéw
EURUSD i euro zaczeto odrabia¢ straty. Stopniowo zaczat
sie tez poprawia¢ nastrdj na globalnym rynku, co jednak
okazato sie zjawiskiem krotkotrwatym.

Wieczorem amerykanski Senat przegtosowat, a nastepnie
prezydent Obama podpisat plan przewidujacy podniesienie
limitu zadluzenia oraz ciecia wydatkow budzetowych.
Agencje ratingowe Fitch i Moodys poinformowaly po tym
wydarzeniu, ze podtrzymujg rating USA na najwyzszym
poziomie "AAA" (chociaz Moody’'s zmienit perspektywe
ratingu do negatywnej). Na razie nie wiadomo jednak jakag
decyzje podejmie agencja S&P, ktéra wczesniej ostrzegta,
ze przed redukcjg ratingu USA moze uchroni¢ jedynie plan
mocnego ograniczenia deficytu budzetowego (podczas gdy
zatwierdzone wczoraj ciecia nie sg okreslane jako zbyt
ambitne). Niepewnos¢ co do decyzji S&P oraz powracajace
obawy o kryzys zadtuzeniowy w strefie euro spowodowaty
kontynuacje spadkéw na gietdach w USA i w Az;ji.

Kurs EURUSD spadt na poczatku sesji do 1,416 w wyniku
utrzymujacego sie stabego nastroju na rynku. W kolejnych
godzinach obserwowali$my konsolidacje wokét 1,42, a po
danych z USA EURUSD gwattownie wzrést. Pod koniec
europejskiej sesji kurs byt juz blisko 1,425. Po zamknieciu
krajowej trend ten odwrdcit sie i dzi$ rano EURUSD waha
sie tuz ponizej 1,42 i widzimy potencjat do dalszych

spadkéw w wyniku wysokiej awersji do ryzyka, jaka
utrzymuje sie na rynku. Pierwsze wsparcie to 1,415.

Kursy EURPLN, USDPLN oraz CHFPLN rosty dynamicznie
od poczatku sesji w wyniku wzrostu awersji do ryzyka i
spadkéw EURUSD i EURCHF. Po danych z USA i poprawie
nastrojow ztoty odrobit czes¢ strat do euro i dolara, przestat
traci¢ do franka. Spadek awersji do ryzyka byt jednak
krétkotrwaly i w czasie amerykanskiej i azjatyckiej sesji ztoty
dalej tracit do gtéwnych walut, za franka trzeba bylo zaptaci¢
prawie 3,73. Kurs EURPLN jest dzi§ rano nieco ponizej
strefy oporu na 4,045-4,05. Bardzo staby nastrdj, jaki
utrzymuje sie na globalnym rynku wyraznie ostabia ziotego i
W czasie dzisiejszej sesji nie spodziewamy sie istotnej
zmiany tej sytuacji. Rynek w napieciu wyczekuje na decyzje
S&P ws. oceny dlugu USA i obawia sie o kondycje
Swiatowej gospodarki.

Na krajowym rynku dlugu nastgpito wyrazne umocnienie,
czemu towarzyszyt catkiem przyzwoity obrét. Obligacje
moga by¢ w obecnych warunkach niepewnosci odnosnie
dalszego rozwoju sytuacji w globalnej (a przez to i polskiej)
gospodarce preferowane wzgledem bardziej ryzykownych
aktywow, a awersja do ryzyka nie wzrosta na tyle, by skioni¢
inwestorow do wzmozonej sprzedazy krajowych obligacji.
Dodatkowo, w okresie obaw o spowolnienie gospodarki
stabng oczekiwania na podwyzki stop, co tez wspiera rynek.
Dzisiaj obedzie sie aukcja zamiany obligacji.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci spadaty w wyniku
utrzymujacego sie duzego popytu na bezpieczne aktywa.
Po danych z USA nastapita lekka korekta tego umocnienia.
Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundow i Treasuries
wyniosty odpowiednio 2,43% i 2,72%.

Z informacji nieoficjalnego zrédta w Ministerstwie Finanséw
wynika, ze deficyt budzetowy w 2011 r. moze by¢ nizszy od
30 mid zt, a catoroczne potrzeby pozyczkowe brutto moga
by¢ nizsze niz 140 mid zt. W zeszlym tygodniu dyrektor
Departamentu  Dlugu Publicznego w  Ministerstwie
Finanséw, Piotr Marczak, powiedziat, ze aktualne szacunki
wskazujg, ze potrzeby pozyczkowe brutto wyniosg 144,8
mid zt. Nizsza podaz obligacji w zwigzku z dobrg sytuacjg
budzetu wyraznie wspiera krajowy rynek dtugu w okresach
wysokiej awersji do ryzyka (dobrze wida¢ to w obecnych
warunkach) i wyglada na to, ze tylko przelomowe
wydarzenie (np. obnizka ratingu USA, widmo kilopotéw z
obstugg dtugéw przez Wiochy czy Hiszpanie) mogtoby
doprowadzi¢ do wyrazniejszego wzrostu rentownosci
polskich papieréw dtuznych.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 14178 CADPLN 29611
USDPLN 2.8494 DKKPLN 05423
EURPLN 4.0395 NOKPLN 05248
CHFPLN 3.7242 SEKPLN 0.4441
JPYPLN* 3.6921 CZKPLN 0.1658
GBPPLN 4.6386 HUFPLN* 14819
*za 100JP Y/I00HUF

Przeglad rynku finansowego - 02.08.2011

Gtéwne notowania walutowe

max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3.9920 40335 4.0020 4.0223 40225
USDPLN 2.8019 2.8483 2.8100 2.8283 2.8331
EURUSD 14149 14283 14240 14218 -

Obligacje

Sr.
rentown

Ostatni
a aukcja

Zmiana
(pb)

Obligacja
(termin)

OKO713 (2L) 9.06 4848
PS0436 (5L) 5.8 -7 18.05 564
DS1020 (10L) 5.74 -5 1201 6.2155

Stawki IRS (M id)
Termin PL

=4

% Zmian o Zmian % Zmian

a (pb) a (pb)
1L 4.93 -3 0.43 0 1.90 -1
2L 4.97 -2 0.57 0 1.91 -2
3L 5.04 -3 0.83 0 2.10 -1
4L 5.10 -5 1.18 -1 2.28 -3
5L 5.15 -5 1.57 -1 2.49 -4
8L 5.23 -7 2.47 0 2.92 -5
1oL 5.23 -9 2.84 0 3.13 -6

Stawki WIBOR
PFACHLEWANIEGE

i 0,

Termin % (pb)
O/N 454 0
T/IN 455 1
SwW 455 0
2w 457 1
™ 461 0
3M 471 0
6M 4.80 2
9M 4.82 2

g 4.86 1

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)

x2 4.65 -1

x4 4.72 -2

3x6 4.82 -2
6x9 491 -2

Ix12 4.94 -4
3x9 49 -1

6X12 4.97 -2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
.. Zmiana .. Zmiana
Warto ¢ (pb) Warto $¢ (pb)
Polska 164.1 3.32

Czechy 95.5 0 1.25 5
Wegry 308.8 -1 5.26 18
Grecja 1875.0 0 12.58 17
Hiszpania 377.4 13 3.85 26
Witochy 328.1 16 3.66 27
Portugalia 994.7 22 8.74 19
Irlandia 866.2 16 8.29 -21
Niemcy 62.6 0 -- --

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

Zrédto: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:zzGNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PONIEDZIALEK (1 sierpnia)
4:30 CN PMI — przemyst Vil pkt - - 49,3 50,1
9:00 PL PMI — przemyst Vil pkt 50,5 50,5 52,9 51,2
9:53 DE PMI — przemyst VI pkt 52,1 - 52,0 54,6
9:58 EZ PMI — przemyst Vil pkt 50,4 - 50,4 52,0
16:00 us ISM — przemyst VI pkt 55,5 - 50,9 55,3
WTOREK (2 sierpnia)
11:00 EZ PPI VI % rlr 59 - 59 6,2
14:30 us Wydatki konsumentow VI % m/m 0,2 - -0,2 0,1
14:30 us Dochody osobiste \Y| % m/m 0,2 - 0,1 0,2
14:30 us Bazowy PCE Vi % m/m 0,2 - 0,1 0,2
SRODA (3 sierpnia)
9:58 EZ PMI — ustugi Vi pkt 51,4 - 53,7
11:00 PL Aukcja zamiany obligaciji
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \ % rlr -1,0 - -1,9
14:15 us Raport ADP Vi tys. 100 - 157
16:00 us ZamOwienia przemystowe \ % m/m -0,7 - 0,8
16:00 us ISM — ustugi VI pkt 53,6 - 53,3
CZWARTEK (4 sierpnia)
12:00 DE ZamOwienia przemystowe \ % m/m -1,0 - 1,8
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,50 - 1,50
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 405 - 398
PIATEK (5 sierpnia)
12:00 DE Produkcja przemystowa Vi % m/m 0,1 - 1,2
14:30 us Zatrudnienie z sektorze pozarolniczym VIl tys. 85 - 18
14:30 us Stopa bezrobocia Vil % 9,2 - 9,2

Zrédio: BZ WBK, Parkiet, Reuters
* 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 publikacji 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
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére moglty w konsekwenciji tego wynikngé. 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
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 spotka 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.




