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B Duze wahania zlotego, niewielkie zmiany cen obligacji

B NBP poinformowat o umowie z SNB na swapy walutowe w
EURCHF

B Dzisiaj brak istotnych danych w kraju i za granic

® W tym tygodniu w kraju wa zne dane (CPI, bilans ptatniczy i
podaz pieniadza), a za granic @ wyst gpienia bankieréw
centralnych oraz dane (ZEW w Niemczech, wst  epny PKB w
Il kw. w strefie euro, sprzeda z detaliczna w USA)

W piatek mialy miejsce znaczne wahania kursu ztotego. Po tym jak
kurs EURPLN spadt na poczatku krajowej sesji do ok. 3,58, w
dalszej czesci dnia trwata tendencja na ostabienie polskiej waluty
wobec euro do 3,68. Réwniez inne waluty regionu tracity na
wartosci. W trakcie sesji nastgpito jednak spore odreagowanie
zlotego w reakcji na informacje o podpisaniu przez NBP umowy ze
szwajcarskim bankiem centralnym na swapy walutowe EUR/CHF,
poprzez ktére NBP bedzie zasilat krajowy sektor bankowy we franki
szwajcarskie. Wkrétce potem pojawita sie informacja o obnizeniu
ratingu Wegier przez agencje Moody's z A2 do A3 z negatywng
perspektywa ratingu, ale tylko na chwile ponownie ostabito to
zlotego w okolice dziennych miniméw wobec euro. Pod koniec ses;ji
zloty znéw byt mocniejszy na poziomie ok. 3,655 wobec 3,62 na
otwarciu. Na koniec sesji kurs USDPLN byt na poziomie 2,86
réwniez nieco powyzej poziomu 2,84 z otwarcia. Dzi§ rano
notowania ztotego sg nieco mochiejsze niz w pigtek na zamknieciu.
Sprzyja temu poprawa na globalnych rynkach po zakonczonym
wczoraj spotkaniu ministréw finanséw i bankieréw centralnych
grupy G20. Na spotkaniu zadeklarowano podjecie wszelkich
mozliwych dziatan w zakresie polityki pienieznej i fiskalnej, aby
przeciwdziata¢ efektom globalnego kryzysu. Bardzo pozytywng
reakcje indekséw gietdowych na dzisiejszej sesji w Azji wywotato
ogtoszenie przez Chiny pakietu stymulujgcego gospodarke na
kwote blisko 600 mid $. Z drugiej strony, negatywnie na
nastawienie do regionu moze wptywa¢ decyzja Fitch o obnizeniu
ratingu Butgarii, Rumunii, Wegier i Kazachstanu. W sumie,
dzisiejsza sesja powinna by¢ jednak dos¢ spokojna ze wzgledu na
diugi weekend (jutro swieto w Polsce i USA) i brak istotnych danych
w kraju i za granica.

Dolar tracit wobec euro w pierwszej czesci pigtkowej sesji do ok.
1,285 i po lekkim odreagowaniu ostabit sie takze po danych z
amerykanskiego rynku pracy. Zatrudnienie poza rolnictwem spadto
w pazdzierniku o 240 tys., podczas gdy rynek spodziewat sie
spadku o 200 tys. Dane za wrzesien zostaly zrewidowane do —284
tys. z —159 tys. Stopa bezrobocia wzrosta z kolei do 6,5% z 6,1%
we wrzesniu wobec oczekiwan na poziomie 6,3%. Przed korcem
sesji krajowej doszto do dolar odrobit czes$¢ strat do 1,28 do euro.

Na krajowym rynku obligacji po lekkim ostabieniu w pierwszej
czesci dnia po potudniu doszio do odreagowania. Rentownosci
pozostaly zblizone do pozioméw z czwartku. Po znaczacych

spadkach stép IRS w ciggu kilku poprzednich dni, w pigtek
nastapita korekta. Stawki FRA 9x12 ponownie spadty, cho¢ krotszy
koniec krzywej FRA lekko sie podniost.

Ministerstwo Finanséw uplasowato w pigtek na rynku ok. 1,3 mid zt
13-tygodniowych oraz ok. 0,9 mid zt 39-tygodniowych bondéw
skarbowych przy popycie 2,8 mid zt oraz 2,1 mid zt i srednich
rentownosciach 6,568% oraz 6,645%.

Na bazowych rynkach diugu po stabilizacji cen w pierwszej czesci
dnia, po poludniu doszto do znacznego ostabienia w USA i
delikatnego w Niemczech, mimo stabszych od prognoz danych z
amerykanskiego rynku pracy. Negatywnie na ceny w USA wplywa
duza podaz papieréw skarbowych zaplanowana na aukcjach w tym
tygodniu. Rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wzrosty do
3,79% oraz 3,70%. Dzi$ rano byly 4 pb wyzej w zwigzku ze
spadkiem awersji do ryzyka w trakcie azjatyckiej sesji.

W tym tygodniu gtéwng publikacjg na rynku krajowym beda dane o
inflacji za pazdziernik publikowane w czwartek. Naszym zdaniem
roczna dynamika CPI spadia do 3,9% (0,1% m/m) z 4,5% we
wrzesniu. Prognoza inflacji Ministerstwa Finanséw za pazdziernik
wynosi 4,2% r/r (0,4% m/m), co jest zgodne z mediang prognoz
rynkowych. Wczesniej, w $rode, poznamy jeszcze dane o bilansie
ptatniczym za wrzesien. Oczekujemy wzrostu deficytu obrotéw
biezacych do nieco ponad 2 mild €. Spodziewamy sie wzrostu
skumulowanego za 12 miesiecy deficytu obrotéw biezacych po
wrzesniu do 5,2% PKB. Naszym zdaniem we wrzesniu nastapit tez
nieznaczny spadek deficytu handlowego do 1,4 mld € przy odbiciu
dynamik eksportu i importu do ok. 25% r/r. W $rode resort finanséw
przeprowadzi aukcje zamiany. Na koniec tygodnia, w piatek,
poznamy takze statystyki pieniezne za pazdziernik. Oczekujemy
przyspieszenia dynamiki podazy pienigdza do 18,7%.

Sadzimy, ze w najblizszym czasie trend na ostabienie ztotego moze
sie utrzymaé. W tym tygodniu na rzecz stabszego zilotego beda
przemawia¢, m.in. dane o CPI i bilansie ptatniczym. Ponadto ztoty
wcigz pozostaje pod wptywem zmian apetytu na ryzyko i informacji
z regionu. Poziomy wsparcia i oporu dla EURPLN na ten tydzien to
wg nas odpowiednio 3,58 i 3,75. Jednoczesnie, naszym zdaniem
jest jeszcze przestrzen do umocnienia zaréwno jesli chodzi o rynek
obligaciji, jak réwniez stawki FRA i IRS w zwigzku z oczekiwanym
rozpoczeciem lagodzenia polityki pienieznej przez RPP w
pierwszych miesigcach przysziego roku. Plynno$¢ na rynku
obligacji moze by¢ wcigz ograniczona dopoki awersja do ryzyka
znaczgaco i trwale nie spadnie. W tym tygodniu pozytywny wplyw na
rynek stopy beda tez miaty wg nas dane o CPI.

Nastroje panujgce zagranicg beda pod wplywem danych ze strefy
euro i USA oraz szereg wystgpien bankieréw z EBC i Fed.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa 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 mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej.
W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group




