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Codziennik - Gorsze prognozy swiatowego wzrostu
9 pazdziernika 2012

B Wieksze obawy o globalny wzrost
negatywnie wptywaj @ na nastroje

B Zioty waha si @ w rytm globalnych nastrojow, EURUSD w
dot

B Na krajowym rynku dtugu rentowno $ci bez zmian przy
braku obrotéw wobec dnia wolnego od handlu w USA

gospodarczy

B Dzisiaj wizyta Merkel w Grecji oraz pocz atek sezonu
kwartalnych wynikéw spétek w USA

Tydzien zaczat sie niezbyt korzystnie dla ryzykownych aktywow.
Obnizenie przez Bank Swiatowy prognoz wzrostu gospodarczego
dla Azji rozbudzito obawy inwestoréw o perspektywy dla catej
globalnej gospodarki. W rezultacie, na gieldach w Europie
dominowat kolor czerwony, a euro przez znaczng czesc
wczorajszej sesji tracito do dolara. Nadal utrzymywat sie réwniez
efekt pigtkowych danych z rynku pracy USA, po ktérych nastgpita
pewna korekta zwigzana z oczekiwaniami nt. skali oraz czasu
trwania uruchomionego niedawno QE3. Ministrowie finanséw strefy
euro oficjalnie wczoraj
ratunkowego ESM. Jego prezes, Klaus Regling, powiedzial, ze
fundusz ma obecnie kapitaty rzedu 200 mild € i rating AAA
przyznany przez agencje Fitch. Dodatkowo, po spotkaniu
Eurogrupy  ministrowie  wyrazili uznanie dla Grecji za
dotychczasowg  determinacje = we  wprowadzaniu  reform,
jednoczesnie wskazujac na liste 89 dalszych dziatan, do ktérych

zainaugurowali dziatanie  funduszu

grecki rzad powinien sie zobowigza¢ przed szczytem UE 18-19
pazdziernika, aby mogta by¢ wyptacona nastepna transza pomocy
(31 mid €). Grecja domaga sie nadal wydtuzenia o 2 lata okresu, w
ktorym ma osiggna¢ zatozone cele fiskalne. W nocy nastroje
globalne nieco sie poprawity, poniewaz nad negatywng wymowg
obnizki prognoz przez MFW przewazyly nadzieje na stymulacje
gospodarki przez chinski bank centralny.

MFW w najnowszym raporcie World Economic Outlook obnizyt
prognozy dla gospodarki swiatowej (globalny wzrost gospodarczy w
2012 r. 3,3% wobec 3,5% poprzednio), wskazujac na ,alarmujgco
wysokie” ryzyko dalszego pogorszenia sytuacji. Prognozy dla Polski
rowniez zostaty obnizone i zaktadajg obecnie spowolnienie wzrostu
PKB do 2,4% w tym roku (wobec 2,6% przewidywanych w kwietniu)
i 2,1% (z 3,2%) w 2013. Prognozy deficytu finanséw publicznych
zostaly podwyzszone do 3,4% PKB w 2012 (z 3,2%) oraz do 3,1%
(z 2,8%) w 2013.

Kurs EURUSD spadat od poczatku dnia w wyniku catkiem
gwattownego pogorszenia nastrojow na $wiecie. W trakcie dnia
kurs osiggnat prawie 1,293, a na koniec sesji wahat sie w okolicy
1,296. W nocy kurs wzrést i dzi$ rano oscyluje tuz ponizej 1,30. W
trakcie sesji w Europie wptyw na notowania moga mie¢ komentarze
zwigzane z wizytg Merkel w Grecji, w dalszej czesci dnia uwaga

rynku skupi sie zapewne na publikacji kwartalnych wynikéw spotek
w USA. Wsparcie i opér na dzi$ to 1,29 i 1,307.

Kurs EURPLN wzrést na samym poczatku sesji niemal do
wskazanego oporu ha 4,09, podczas gdy USDPLN osiagnat prawie
3,16. Wczorajsze komentarze ze strony cztonkéw RPP mialy tylko
chwilowy negatywny wptyw na ztotego. Kolejne godziny przyniosty
odreagowanie wraz z lekka poprawg nastrojow na $wiecie oraz
zatrzymaniem spadkéw na rynku kursu EURUSD. Dzieki stabilizacji
nastrojow w trakcie sesji w Azji, dzi$ rano EURPLN waha sie nieco
powyzej 4,06, a wiec tylko nieznacznie powyzej istotnej strefy
wsparcia na 4,046-4,06. Dzi$ wazne bedg doniesienia nt. sytuacji w
Grecji i wyniki spotek w USA.

Na krajowym rynku diugu nie zaszly duze zmiany. W obliczu dnia
wolnego od handlu w USA obroty byly bardzo niskie, stad dopiero
dzisiejszy dzien moze przynies¢ odpowiedz, jaki wptyw na krajowe
obligacje oraz zmiane oczekiwan nt. zmian stop NBP w
najblizszych miesigcach mialy wczorajsze komentarze cztonkéw
RPP.

Po tym jak Adam Glapinski, nalezacy do jastrzebiej frakcji RPP,
powiedziat wczoraj rano, ze bytby skitonny warunkowo poprzeé
wniosek o obnizke stép procentowych w listopadzie, gtos zabrata
Anna Zielinska-Gtebocka, ktéra pod koniec wrzesnia nie wykluczata
poparcia obnizki w dwdch najblizszych miesigcach. Tym razem
ostrzegta, ze obnizka stép na najblizszym posiedzeniu nie jest
przesadzona. Jej zdaniem, trzeba zaczekac i zobaczy¢ jak silny jest
Jmpuls antyinflacyjny”, a polityka pieniezna powinna byc¢
Jprzemyslana” i nie powinno by¢ w niej ,radykalnych i nagtych
zmian”. Dla Zielinskiej-Gtebockiej, wazniejsza od wrzesniowych
danych bedzie listopadowa projekcja. Z kolei Jan Winiecki (kolejny
z jastrzebi w RPP) stwierdzit wczoraj, ze wzrost PKB na poziomie
ok. 2% w tym i w przysztym roku nie wymagatby interwencji RPP, a
do poparcia obnizki stop mogtby skioni¢ dopiero scenariusz, w
ktorym ze wzrostem PKB ,zblizamy sie do zera, czyli tego 0,5-
1,0%". Podkreslit tez, ze ztagodzenie polityki pienieznej powinno sie
odby¢ w cyklu, a nie by¢ jednorazowg decyzjg. Elzbieta Chojna-
Duch (znana ze swoich gotebich pogladéw) powiedziata, ze do
konca 2013 r. stopy NBP mogtyby zosta¢ obnizone tacznie o 100
pb. Wypowiedzi cztonkéw RPP nie rozjasnity raczej perspektyw
polityki pienieznej na najblizsze miesigce. Biorac jednak pod uwage
silng deklaracje, zawarta w ostatnim zdaniu komunikatu po
posiedzeniu RPP, oraz fakt, ze nasze prognozy wskazuja, iz
postawione tam warunki do obnizki stop zostang spetnione, nadal
podtrzymujemy scenariusz obnizki stop o 25 pb w listopadzie i w
sumie o 75 pb do konca | kwartatu 2013.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12985 CADPLN 32107
USDPLN 3.1326 DKKPLN 0.5454
EURPLN 40674 NOKPLN 0.5490
CHFPLN 3.3534 SEKPLN 04729
JPYPLN* 3.9976 CZKPLN 0.1633
GBPPLN 5.0246 HUFPLN* 14353
*za 100JP Y/100HUF

Przeglad rynku finansowego - 08.10.2012

Gtéwne notowania walutowe
min otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.0635 4.0884 4.0720
USDPLN 3.1270 3.1590 3.1382 3.1398 3.1430

EURUSD 12935 12992 12978 12969 -

Obligacje

Obligacja Zmiana Ostatnia Sr.
(termin) (pb) aukcja Rentown

OKO0714 (2L) 19.07 4.361
PS0417 (5L) 4.7 2 4.0 4.224
DS1021(10L) 465 -3 19.09 4.944

Stawki IRS (M id)
PL uUs EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
% %

(pb) (pb) (pb)
1L 4.37 0 0.36 1 0.40 -1
2L 4.24 -1 0.40 1 0.46 -2
3L 4.20 -1 0.47 0 0.57 -3
4L 4.22 0 0.61 0 0.73 -4
5L 4.24 -1 0.81 1 0.93 -4
8L 4.35 1 1.45 1 1.49 -5
10L 4.37 0 1.78 0 1.76 -5

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin )
O/N 4.86 2
TIN 4.86 1
SW 4.83 0
2W 4.84 0
™M 487 -1
3M 491 1
6M 4.92 0
M 4.92 -1

v 4.92 -1

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 4.62 -5
x4 4.70 -4
3x6 448 -1
6x9 4.03 1
Ix12 3.84 0
3x9 449 -2
6X12 4.02 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto & VAUIET EY Warto &é Zmiana
(pb) (pb)
Polska 103.1 3.19
Czechy 84.8 0 0.88 8
Wegry 344.3 0 5.84 -2
Grecja 37030.5 0 16.81 6
Hiszpania 344.8 1 4.28 8
Witochy 302.6 -4 3.61 10
Portugalia 473.6 -3 6.73 -12
Irlandia 288.9 -3 3.60 2
Niemcy 49.5 0 -- --

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

Zr6dio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,

PIATEK (5 pazdziernika)
12:00 DE Zamowienia przemystowe Vil % m/m -0,6 - -1,3 0,3
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem IX tys. 120 - 114 142
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 8,2 - 7,8 8,1

PONIEDZIALEK (8 pa zdziernika)
8:00 DE Eksport Vil % m/m -0,7 - 2,4 0,5
us Dzien wolny
EZ Spotkanie Eurogrupy

10:30 EZ Indeks Sentix X pkt -20,4 - -22,2 -23,2
12:00 DE Produkcja przemystowa VIl % m/m -0,8 - -0,5 1,2

WTOREK (9 pazdziernika)
10:30 IT PKB 11 kw. % rir -2,5 - 1,0

SRODA (10 pazdziernika)

Spotkanie grupy ECOFIN
16:00 us Zapasy hurtownikéw Vi % m/m 0,4 - 0,7
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (11 pazdziernika)
Spotkanie panstw grupy G7

14:30 us Bilans handlowy Vil mid $ -43,9 - -42,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 367
14:30 us Ceny importu IX % m/m 0,8 - 0,7

PIATEK (12 pazdziernika)
11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % rir -4,3 - -2,3
14:00 PL Poda z pieni adza IX % rir 8,5 7,9 9,5
15:55 us Wstepny indeks Michigan X pkt - - 78,3

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji 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 spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek 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 spéiki 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 kontaktowac si¢ 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.




