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B Gwaltowne pogorszenie nastrojow, inwestorzy boj
wyniki spotek

a sie o

B Dane o krajowej sprzeda 2zy detalicznej rozczarowuj a

B Znaczna przecena ztotego, kurs EURPLN najwy zej od ko nca
wrze$nia, EURUSD mocno w dét

B Na krajowym rynku dtugu nieco stabiej

B Dzis wstepne PMI dla przemystu Niemiec, strefy euro,
wieczorem posiedzenie Fed

Wtorek byt kolejnym dniem, kiedy na rynku utrzymywat sie bardzo
staby nastroj. Indeksy gietdowe notowaly gwattowne spadki, a euro
mocno tracito w stosunku do dolara. Odwr6t inwestorow od
ryzykownych aktywow wspieraly stabe wyniki spotek. Poza tym,
obnizenie przez agencje Moody's ratingu kilku hiszpanskich
regiondw ostabito diug tego kraju, co takze miato negatywny wptyw
na nastroje. Zmiany sytuacji nie wywotaly wczorajsze stowa
niemieckiego ministra finanséw Wolfganga Schaeuble, ktéry
powiedzial, ze rzad jego kraju zrobi wszystko, co w jego mocy, by
ratowac strefe euro. Dodat tez, ze Niemcy nie poprg zadnego
rozwigzania, ktére nie bedzie uwazane przez rynek za trwate i
rozsadne. Spadki na gietdach byly kontynuowane w USA i w Azji,
cho¢ dzi$ rano pojawily sie informacje, ktére mogaq nieco poprawi¢
nastroje: wzrost wstepnego indeksu PMI w chifskim przemysle
oraz informacja Sueddeutsche Zeitung, wg ktérej Grecja uzyska
zgode na wydtuzenie czasu na redukcje deficytu o dwa lata.

Kurs EURUSD spadat wyraznie w wyniku dalszego wzrostu awersji
do ryzyka. Po przebiciu wsparcia na 1,302, nastgpito
przyspieszenie trendu, kurs osiggnat ok. 1,295. W szerszym
kontekscie, nie zaszty przelomowe zmiany, EURUSD wcigz
utrzymuje sie na podwyzszonym poziomie osiggnietym m.in. dzieki
oczekiwaniom na dalsze poluzowanie polityki pienieznej przez Fed.
Dzi$ istotne moga by¢ wstepne PMI, wieczorem uwaga rynku skupi
sie na posiedzeniu Fed. Wg nas powt6rzy on gtéwne wnioski z
wrzesniowego spotkania, co powinno to upewni¢ inwestoréw, ze
pomimo serii lepszych od oczekiwan danych opublikowanych w
USA w ostatnich tygodniach, nadal prowadzony bedzie skup
obligacji. Wynik posiedzenia Fed moze mie¢ pozytywny wplyw na
globalne nastroje oraz wesprze¢ euro w relacji do dolara.

Kursy EURPLN i USDPLN zanotowaty wczoraj dynamiczne wzrosty
wskutek znacznego pogorszenia nastroju na rynku. Niewielki
negatywny wptyw na ztotego mialy takze krajowe dane o sprzedazy
detalicznej, ktére wzmocnity oczekiwania na listopadowa obnizke
stop przez RPP. W efekcie, oba kursy pokonaly gérne ograniczenia
konsolidacji, w ktorych poruszaty sie od poczatku wrzesnia. Kurs
EURPLN osiggnat nieco powyzej 4,14, a USDPLN wzrost
nieznacznie powyzej 3,19. Gdyby polega¢ na analizie technicznej,
to w kolejnych tygodniach EURPLN mogtby zblizy¢ sie do 4,28, a
USDPLN do 3,30. Nasze prognozy ostabienia zlotego do euro sg

jednak mniej pesymistyczne (do $rednio ok. 4,20 w | kw. 2013).
Dzi$ rano EURPLN oscyluje w poblizu 4,13 i w dzi$ ztoty moze by¢
pod wptywem danych z Niemiec i strefy euro.

Na krajowym rynku dtugu nastgpita lekka korekta, gtéwnie na
$srodku  krzywej  zanotowano  wzrost rentownosci.  Obrot
skoncentrowat sie na dtugim koncu z powodu wczorajszej aukcji.
IRS wzrosty nieznacznie w reakcji na ostabienie obligacji, ale skala
ruchu byta symboliczna. W notowaniach FRA, WIBOR ponownie
nie zaszly duze zmiany, zanotowano lekkie spadki niektorych
stawek. Ministerstwo Finansow sprzedato wczoraj 2-letnig obligacje
OKO0714 za 2,71 mid zt przy popycie 3,53 mld zt i rentownosci
3,856% (na aukcji w lipcu byto 4,361%) oraz nowy 10-letni papier
DS1023 za 5,13 mld zt przy popycie 6,54 mid zt i rentownosci
4,496%. Po wczorajszej aukcji MF ma juz sfinansowane 10%
przysztorocznych potrzeb pozyczkowych brutto. Wiceminister
finanséw Wojciech Kowalczyk powiedziat, ze w tym roku resort
chce sfinansowac 20% planowanych potrzeb na 2013.

Stopa bezrobocia rejestrowanego utrzymata sie¢ we wrzesniu na
poziomie 12,4%, nieco ponizej prognoz, w czym mogto pomoc m.in.
zwiekszenie $rodkdw na aktywizacje bezrobotnych. Sprzedaz
detaliczna mocno spowolnita (do 3,1% r/r nominalnie i -0,4% r/r
realnie), odzwierciedlajac stabo$¢ popytu konsumentéw w
warunkach trudnej sytuacji na rynku pracy i spadku realnych
dochodéw. Dane wskazuja, ze dynamika spozycia indywidualnego,
ktora wyhamowata do 1,2% r/r juz w Il kw. br., pozostanie niska w
najblizszym czasie. Dane dotaczajg do argumentéw, swiadczacych
o tym, ze obnizka stop procentowych jest uzasadniona, a ryzyko
wzrostu presji inflacyjnej niewielkie.

Indeks nastrojow konsumentéw spadt w pazdzierniku do -32,1 pkt,
ponizej dotka z 2009 r. Dalsze mocne pogorszenie zanotowaty tez
indeksy koniunktury gospodarczej GUS (wyréwnane sezonowo) we
wszystkich gtéwnych sektorach.

Z raportu ,Doing Business 2013 Banku Swiatowego wynika, ze
Polska awansowata na 55. miejsce w rankingu tatwosci prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej. Badaniu poddano 185 panstw. Bank
Swiatowy zmienit metodologie obliczania rankingu, co spowodowato,
ze wg nowej metody szeregowania panstw rok temu Polska zajeta 74
miejsce (wobec 62 wg poprzedniej metody). Awansowalismy wiec az
0 19 miejsc (z 74). Tym samym przeskoczylismy m. in. Czechy oraz
Luksemburg i znalezliSmy sie na 20. miejscu w UE (z 24. pozycji w
2012 r.). Awans byt mozliwy dzieki korzystnym zmianom procedur
dotyczacych rejestracji wtasnosci nieruchomosci, ptacenia podatkdw,
konczenia dziatalnosci gospodarczej oraz dochodzenia naleznosci z
umow. Warto przypomnie¢, ze wcigz wypadamy blado, jesli chodzi o
uzyskiwanie pozwolen budowlanych (161. miejsce), zaktadanie
elektrycznosci  (137. miejsce) oraz rozpoczecie dziatalnosci
gospodarczej (124. miejsce).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12990 CADPLN 3.2042
USDPLN 3.1763 DKKPLN 0.5532
EURPLN 4.1259 NOKPLN 0.5554
CHFPLN 3.4090 SEKPLN 0.4782
JPYPLN* 3.9806 CZKPLN 0.1657
GBPPLN 5.0737 HUFPLN* 14677
*za 100JP Y/100HUF

Przeglad rynku finansowego - 23.10.2012

Gtéwne notowania walutowe
min otwarcie

EURPLN  4.0959 4.1258 4.1162
USDPLN 3.1315 3.1834 3.1550
EURUSD 12965 13074 13047

zamkn. fixing
3.1834 3.1662
12965 -

Obligacje

Obligacja Zmiana
(termin) (pb)

Ostatnia Sr.

aukcja Rentown

OKO0714 (2L) 23.10 3.856
PS0417 (5L) 407 4 4.0 4.224
DS1021(10L) 448 2 19.09 4.944

Stawki IRS (M id)
PL uUs

[EZ

Zmiana o Zmiana o Zmiana

(pb) (pb) (pb)
1L 4.18 -1 0.33 0 0.42 -1
2L 4.11 1 0.40 0 0.51 -2
3L 4.08 1 0.51 0 0.65 -2
4L 4.10 1 0.66 -1 0.83 -2
5L 4.15 2 0.87 -1 1.02 -2
8L 4.27 2 1.48 -2 1.57 -2
10L 4.31 2 1.79 -2 1.84 -2

Stawki WIBOR

Termin

O/N 4.78
TIN 4.79
SW 4.80
2w 4.80
™M 4.80
3M 4.76
6M 4.76
M 4.75

v 4.75

Dzienna zmiana

(pb)

Stawki FRA (M id)

Termin
x2 454
x4 4.50
3x6 4.9
6x9 3.83
Ix12 3.73
3x9 4.2
6X12 381

Dzienna zmiana

(pb)

Miary ryzyka fiskalnego

CDBS 5Y

Warto & Zmiana
(pb)

Polska 97.1
Czechy Fgie F -1
Wegry Fo2710 F 15
Grecja F370305 F 0
Hiszpania F 3056 F 16
Wihochy Fo213 F 11
Portugalia Fa152 F 16
Irlandia FB78 F o0
Niemcy F o84 F 2

Spread 10Y*
Warto &é VAUTEGES
(pb)
2.91
0.69 4
5.15 4
15.37 60
4.05 20
3.28 16
6.08 5
3.18 2

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

Zr6dio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (19 pazdziernika)

16:00 us Sprzedaz domoéw IX min 4,75 - 4,75 4,83

PONIEDZIALEK (22 pa zdziernika)
14:00 PL Inflacja bazowa IX % rir 1,9 1,9 1,9 2,1
WTOREK (23 pazdziernika)

10:00 PL Sprzedaz detaliczna IX % rir 4,1 4,5 31 5,8

10:00 PL Stopa bezrobocia IX % 12,5 12,5 12,4 12,4

11:00 PL Aukcja obligacji OK0714/DS1023 wartych 6,0-9,0 mld ~ zt

16:00 EZ Indeks nastrojéw konsumentow X pkt -26,0 - -25,6 -25,9
SRODA (24 pazdziernika)

4:30 CN Wstepny PMI — przemyst X pkt - - 49,1 47,9

9:28 DE Wstepny PMI — przemyst X pkt 48,0 - 47,4

9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst X pkt 46,5 - 46,1

10:00 DE Indeks Ifo X pkt 101,5 - 101,4

16:00 us Sprzedaz nowych doméw IX tys. 385 - 373

20:15 us Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25

CZWARTEK (25 pazdziernika)

10:30 GB Wstepny PKB I kw. % rlr -0,5 - -0,5

14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku IX % m/m 7,0 - -13,2

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 370 - 388

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow IX % m/m 2,9 - -2,6
PIATEK (26 pazdziernika)

14:30 us Pierwszy szacunek PKB I kw. % rir 1,9 - 1,3

15:55 us Indeks Michigan X pkt 83,0 - 78,3

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie 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 wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci 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 spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek 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 kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




