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B Miesieczne dane z ameryka nskiego rynku pracy du zo

lepsze od oczekiwa n, ale koniec tygodnia w stabych
nastrojach

W Zloty chwilowo mocniejszy po danych z USA, eurotra  ci
do dolara

B Na krajowym rynku znaczny spadek rentowno  Sci
obligacji, IRS i FRA

B Drzisiaj w strefie euro indeks Sentix, w USA ISM dla
sektora ustug

Poczatek pigtkowej sesji przebiegat dos¢ stabilnie w
oczekiwaniu na miesieczne dane z rynku pracy w USA.
Niekorzystne wiesci z Grecji (reforma rynku pracy moze byé
niekonstytucyjna) ograniczaty potencjat do umocnienia euro w
stosunku do dolara. Z drugiej strony, rentownosci obligacji na
peryferiach Eurolandu nie zmienity sie, co moze sugerowac, ze
LStraszak” w postaci programu OMT spetnia swoje zadanie.
Zatrudnienie poza rolnictwem w USA wzrosto w pazdzierniku
duzo mocniej od oczekiwan (nastgpita tez znaczna rewizja w
gore danych za wrzesien). Tym samym, seria trzycyfrowych
przyrostow wydtuzyta sie do 4 miesiecy. Skala zaskoczenia
byta wieksza niz w przypadku czwartkowych danych ADP. W
reakcji na te dane euro ostabito sie do dolara, natomiast gietdy
zareagowaly wzrostami, ktére jednak okazaly sie tylko
chwilowe. Wyglada na to, ze w wyniku tak duzej pozytywnej
niespodzianki, odczyt ostabit do pewnego stopnia nadzieje na
kontynuowanie przez Fed stymulacji gospodarki USA i w
potaczeniu z obawami o Grecje przyczynit sie do tego, ze na
koniec tygodnia nastroje byly raczej stabe. Dzi$ nad ranem, w
czasie sesji azjatyckiej, spadki na gietdach byty kontynuowane,
do czego przyczyniata sie ostrozno$¢ inwestoréw przed
wyborami w USA, obawy o sytuacje w strefie euro, a takze
przecena koreanskich producentow samochoddw.

Kurs EURUSD do momentu publikacji danych z USA wahat sie
blisko poziomu otwarcia. Odczyt duzo lepszy od prognoz
spowodowat w spadek w krétkim czasie z ok. 1,288 do ok.
1,284 i pozostat tam do konca dnia. W trakcie sesji w USA kurs
przetestowat minimum z potowy pazdziernika (1,282), ale dzi$
rano waha sie blisko pigtkowego zamkniecia. Jutro odbedg sie
wybory w USA i do tego czasu wahania moga by¢ ograniczone.
Pewien wplyw na rynek — ale raczej tylko tymczasowy — moze
mie¢ odczyt ISM dla amerykanskiego sektora ustug. Wsparcie i
opor na dzi$ 1,282 i 1,29.

Kurs EURPLN spadt catkiem dynamicznie w reakcji na dane
zza oceanu. Nagta (chociaz chwilowa) poprawa nastrojow
pchneta kurs z ok. 4,12 do nieznacznie ponizej 4,10. Ztoty nie
zyskat zbyt duzo do amerykanskiej waluty z powodu spadkow
EURUSD. Na koniec dnia EURPLN powrécit do 4,11. Od

zakonczenia pigtkowej sesji w kraju ztoty stracit w nieznacznym
stopniu do dolara i pozostat stabilny do euro. Na otwarciu sesji
kontrakty na indeksy spadaja, co wraz z oczekiwaniami na
obnizke stop NBP w $rode ogranicza potencjat do umocnienia
ztotego.

Na krajowym rynku dtugu krzywa rentownosci przesuneta sie
bardzo wyraznie w dét w sektorach 5 i 10 lat. Przy niskiej
ptynnosci — chociaz stosunkowo duzej jak na dhugi weekend i
koniec tygodnia — do tak duzego umocnienia mogly sie
przyczynic bardzo dobre wyniki aukciji obligacji
denominowanych w jenach oraz umocnienie ziotego. W
rezultacie, rentowno$¢ obligacji 5-letniej zblizyta sie do
rekordowego poziomu (w pigtek wyniosta 4% wobec rekordu o
jeden punkt bazowy nizszego). Spread 2-5 spadt do 18 pb (z 23
pb), a 2-10 do 65 pb (z 72 pb). Bardzo duzy ruch w dot
zanotowano tez w przypadku IRS, tam dzienne zmiany byty
jeszcze wieksze (od 8 pb dla 2 lat do 12 pb dla 10 lat). Wyrazne
spadki (w granicach 3-5 pb) mialy tez miejsce na rynku FRA,
ktéry to zareagowat na wydarzenia z krzywej obligacyjne;.

W tym tygodniu gtéwnym wydarzeniem na krajowym rynku
bedzie posiedzenie RPP. Wycena przez rynek zawezenia sie
korzystnego dla krajowej waluty dysparytetu stop procentowych
byta w ostatnich tygodniach jednym z istotniejszych czynnikow
wpltywajacych na deprecjacje ztotego. Zgodna z oczekiwaniami
obnizka stop o 25 pb moze zaszkodzi¢ zlotemu, rozwiewajac
ostatni cien niepewnosci dotyczacy rozpoczecia cyklu obnizek.
Jednoczesnie decyzja 1 komunikat Rady powinny byc¢
czynnikami wspierajgcymi (przynajmniej) krétki koniec krajowej
krzywej obligacyjnej. Za granicg uwaga inwestoréw skupi sie na
wynikach wyboréw w USA. Oprécz tego, kto zostanie
prezydentem, istotne beda wyniki gtosowan do Izby
Reprezentantéw i do Senatu, poniewaz moga one przesadzi¢ o
tempie, w jakim zostanie osiggniete porozumienie ws.
oszczednosci budzetowych oraz czy USA unikng drastycznego
zaciesnienia polityki fiskalnej na poczatku 2013 (tzw. fiscal cliff).
Innym obserwowanym wydarzeniem politycznym bedzie
kongres partii komunistycznej w Chinach, ktéry moze wytoni¢
nowego lidera. W czwartek Hiszpania organizuje aukcje
obligaciji, ktéra bedzie, jak zwykle, testem zaufania inwestoréw
w  mozliwos¢ przezwyciezenia  europejskiego  kryzysu
zadtuzeniowego. Ws$réd innych istotnych czynnikéw warto
wymieni¢ gtosowania parlamentu w Grecji nad reformami, od
ktorych moze zaleze¢ wyptata kolejnych transzy pomocy, a
takze posiedzenia bankéw centralnych: EBC, Banku Anglii,
Banku Australii, Banku Korei.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

3.30 1 r 4.20
EURUSD 12836 CADPLN 3.2222
USDPLN 3.2039 DKKPLN 0.5513
EURPLN 4.1123 NOKPLN 0.5586 325 - 415
CHFPLN 3.4067 SEKPLN 04781
JPYPLN* 3.9866 CZKPLN 0.1629
GBPPLN 5.1361 HUFPLN* 14606 320 1 L 410
*za 100JP Y/100HUF
Przeglad rynku finansowego - 02.11.2012
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Kalendarz wydarzen i publikacji

N KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (2 listopada)
9:53 DE PMI — przemyst X pkt 45,7 - 46,0 47,4
9:58 EZ PMI — przemyst X pkt 45,3 - 45,4 46,1
13:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem X tys. 125 - 171 148
13:30 us Stopa bezrobocia X % 7,9 - 7,9 7,8
15:00 us Zamowienia przemystowe IX % m/m 4,6 - 4,8 -5,1
PONIEDZIALEK (5 listopada)
10:30 EZ Indeks Sentix Xl pkt -20,0 - -22,2
16:00 us ISM — ustugi X pkt 54,5 - 55,1
WTOREK (6 listopada)
us Wybory w USA
9:53 DE PMI — ustugi X pkt 49,3 - 49,7
9:58 EZ PMI — ustugi X pkt 46,2 - 46,1
12:00 DE ZamOwienia przemystowe IX % m/m -0,5 - -1,3
SRODA (7 listopada)
PL Decyzja RPP % 4,50 4,50 4,75
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna IX % m/m -0,1 - 0,1
12:00 DE Produkcja przemystowa IX % m/m -0,5 - -0,5
CZWARTEK (8 listopada)
8:00 DE Eksport IX % m/m -1,5 - 2,4
11:00 PL Aukcja obligacji PS0418 o warto  $ci 2-4 mid zt
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,75 - 0,75
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 370 - 363
14:30 us Bilans handlowy IX mid $ -45,3 - -44.,2
PIATEK (9 listopada)
4:30 CN CPI X % rlr 1,9 - 1,9
4:30 CN Produkcja przemystowa X % rlr 9,4 - 9,2
15:55 us Wstepny indeks Michigan Xl pkt 82,8 - 82,6

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet
* 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 s nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$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 kontaktowa¢ sie z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




