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B Optymizm powraca na rynek, inwestorzy oczekuj @, iz
po obni Zzce ratingu Hiszpania poprosi EBC o pomoc

B Zloty bez zmian w stosunku do euro, mocniejszy do
dolara, EURUSD wyra znie w gor e

B Na krajowym rynku kolejne rekordy rentowno
letnich obligaciji

B Dzis tzw. drugie exposé premiera Tuska, w strefie
euro produkcja przemystowa, w USA indeks
nastrojow konsumentow
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Od poczatku czwartkowej sesji nastréj na globalnym rynku
stopniowo sie poprawiat. Pesymizm po obnizeniu ratingu dla
Hiszpanii szybko zniknal, gdyz inwestorzy zaczeli
interpretowa¢ decyzje S&P jako czynnik przyspieszajacy
decyzje rzadu tego kraju o zwrécenie sie o pomoc EBC (od
kilku tygodni rynek oczekuje takiej decyzji, a dobrym
momentem moze okaza¢ sie przysziotygodniowy szczyt
UE). W efekcie euro odrobito straty do dolara, a na gietdach
dominowat kolor zielony. Po potudniu wsparciem dla
optymizmu byly tygodniowe dane z amerykanskiego rynku
pracy. Pokazaty one, ze liczba nowych bezrobotnych spadta
do najnizszego poziomu od 4,5 lat. Na wczorajszy nastroj
mialy tez wpltyw stowa kanclerz Niemiec. Angela Merkel
powiedziata, ze planowane przez jej rzad obnizki podatkéw
mogtyby ustabilizowaé popyt krajowy oraz mie¢ pozytywny
wplyw na catg europejskg gospodarke. Nie jest jednak
pewne czy parlament wyrazi zgode na podjecie takich
dziatan (tak jak nie wyrazit poparcia dla tych dziatan w
maju). Dodatkowo, szefowa MFW opowiedziata sie za tym,
aby wydtuzy¢ Grecji okres, w jakim ten kraj ,rzeczywiscie
mogitby dokonaé przewidzianej konsolidacji budzetu".
Optymizm inwestoréw nieco wyczerpat sie w czasie sesji
amerykanskiej i azjatyckiej, ktére zakonczyly notowania na
nieznacznych minusach.

Kurs EURUSD poruszat sie w trakcie wczorajszej sesji w
silnym trendzie wzrostowym. Tak jak na to wskazywalismy
wczoraj, euro korzystato m.in. z tego, ze wzmocnity sie
oczekiwania na to, ze Hiszpania poprosi o pomoc EBC. W
rezultacie, EURUSD na koniec dnia wzrést do 1,294. W
nocy sytuacja nie ulegta zmianom. Istotne dla przebiegu
dzisiejszej sesji moga by¢ dane ze strefy euro i USA.
Nastr6j na poczatku dnia jest raczej stabilny, rentownosci
obligacji Hiszpanii nieco spadly, co bedzie w pewnym
stopniu wspiera¢ euro do dolara. Nie spodziewamy sie, aby
na koniec tygodnia zaszly przetomowe zmiany. Wazne
poziomy na dzi$ to 1,29 i 1,296.

Kurs EURPLN byt relatywnie stabilny wokét 4,09, widagé, ze
wzrost oczekiwan na szybkie obnizki stop przez RPP cigzg

krajowej walucie i uniemozliwiajg w petni korzystania z tego,
ze na rynku pojawit sie optymizm. Ztoty zyskiwat w stosunku
do dolara tylko dzieki wzrostom EURUSD. Dopiero dzi$
rano EURPLN nieco spada, waha sie juz nieco powyzej
4,08. Kurs nie zdotat — poki co — osiggng¢ gornego
ograniczenia zwezajacego sie z czasem przedziatu wahan
(obecnie 4,12). Zbliza sie jednak moment wybicia z tej
konsolidacji i wyznaczony wtedy kierunek moze
obowigzywac przez kolejne tygodnie.

W ostatnich dniach nieco konsternacji na rynek wprowadzita
wypowiedz premiera Donalda Tuska (cytowana przez
Reuters), ktéry miat stwierdzi¢, ze kurs 4,50 za euro bytby
Jbezpieczny” dla krajowej gospodarki. Okazato sie to
pomytkg oficjalnego tlumacza. W czasie swojego
wystagpienia premier powiedziat, ze kurs w granicach 4,0-4,5
za euro wspiera polska gospodarke dodajac, ze ,kurs w
okolicach 4,1 uwazam za zupetnie bezpieczny".

Na krajowym rynku dtugu rentownosci 5-letnich obligacji po
raz kolejny zanotowaly rekordowo niski poziom (4,11% na
zamkniecie sesji, cho¢ w ciggu dnia minimalny poziom
wyniést ok. 4,10%). W przypadku dlugiego konca tez
nastgpit spadek rentownosci (do 4,55% dla 10-latki).
Natomiast krotki  koniec nieznacznie sie ostabit, co
skutkowato zawezeniem speadu 2-10, ktory spadt z 64 pb
do 55 pb (najnizszego poziomu od lipca). Znacznie
wyptaszczyta sie rowniez krzywa na odcinku do 5 lat
(spread 2-5 zawezit sie do 11 pb). Obroty na rynku byty
catkiem spore. Tak jak w poprzednich dniach, poziomy IRS
nie zmienity sie znacznie, co doprowadzito do dalszego
zawezenia spreadu asset swap (dla 10 lat do 21 pb z 24
pb). W ostatnich dniach zalezno$¢ krajowych 10-letnich
obligacji od Bundéw o tym samym terminie do wykupu
spadta. Dzieki temu polski dtugoterminowy dtug zyskuje
pomimo ostabienia obligacji Niemiec (co miato miejsce np.
wczoraj). Na rynku FRA dziato sie niewiele, podczas gdy
catkiem spore zmiany zaszty w notowaniach WIBOR-Ow.
Stawki rynku pienieznego spadty wczoraj na catej dtugosci
krzywej od 1 pb dla 1M do 2 pb dla pozostatych tenoréw.
Premier Donald Tusk przedstawi dzisiaj w Sejmie
(najprawdopodobniej o godz. 9.00) plan dziatania rzadu do
konca kadencji. Zamierza tez poprosi¢ postow o wotum
zaufania dla swojego rzadu. Wniosek ma byé gtosowany
jeszcze na tym posiedzeniu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Miary ryzyka fiskalnego
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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)
us Dzien wolny
EZ Spotkanie Eurogrupy

8:00 DE Eksport VIl % m/m -0,7 - 2,4 0,5
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)

Spotkanie ECOFIN

10:30 IT PKB 11 kw. % rlr -2,5 - -2,6 1,0

SRODA (10 pazdziernika)
16:00 us Zapasy hurtownikéw VI % m/m 0,5 - 0,5 0,6
20:00 us Bezowa Ksiega Fed

CZWARTEK (11 pazdziernika)
Spotkanie panstw grupy G7

14:30 us Bilans handlowy Vil mid $ -44,0 - -44,2 -42,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 370 - 339 369
14:30 us Ceny importu IX % m/m 0,7 - 1,1 1,1

PIATEK (12 pazdziernika)
11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % rir -4,2 - -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 78,0 - 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 sa 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
ktorakolwiek 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 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.




