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Codziennik - Zioty pod presjg awersji do ryzyka
2 pazdziernika 2009

B Ponowne ostabienie ztotego, wzrost rentowno  $ci obligacji
B Kredyt wekslowy w Zatozeniach polityki pieni eznej na 2010
B Dzis dane o zatrudnieniu w USA

Na wczorajszej sesji doszio do ostabienia zlotego za sprawg hie-
najlepszych globalnych nastrojéw i niskiego apetytu na ryzyko. W
trakcie europejskiej sesji akcji dosztio do spadkéw indekséw
gietldowych. Negatywne nastroje podtrzymaty dane z rynku pracy w
USA, gdzie liczba nowych bezrobotnych wrosta w ub. tygodniu o 17
tys. do 551 tys. wobec oczekiwanego wzrostu o 5 tys. do 535 tys.
Kurs EURPLN wzrést w ciggu dnia do 4,241 na koniec sesji z 4,213
na otwarciu, przekraczajac w ciggu dnia poziom 4,25 a USDPLN
wzrést do 2,91. Kurs EURUSD byt wzglednie stabilny i na koniec
dnia wyniést 1,456 co bylo zblizone do poziomu z otwarcia.
Negatywny wplyw na euro miata wypowiedz komisarza UE J.
Almunii o tym, Zze sita euro bedzie przedmiotem dyskusji ministrow
finanséw przed posiedzeniem G7. Po mocnych spadkach na
gietldach w USA i w Azji i wzroscie awersji do ryzyka, dzisiaj rano
zioty byt blisko 4,28 za euro i 2,93 za dolara.

Na krajowym rynku diugu doszio do ostabienia, szczeg6lnie na
krotkim koncu krzywej rentownosci. Jednoczes$nie stopy IRS
wzrosty o kilka punktéw bazowych na calek krzywej, czemu
sprzyjato ostabienie ztotego. Stopy FRA nie zmienity sie znaczaco.

Dane o aktywnosci w krajowym przemysle rozczarowaty. Indeks
PMI utrzymat sie we wrzesniu na niezmienionym poziomie wobec
sierpnia, tj. 48,2 pkt, podczas gdy nasza prognoza i rynkowy
konsensus wskazywaty na wzrost do 48,8 pkt. Wskaznik wielkosci
produkcji spadt wobec sierpnia, ale utrzymat sie powyzej 50 pkt. Z
kolei indeks PMI dla przemystu w strefie euro wzrést we wrzesniu
do 49,3 pkt, bardziej niz spodziewat sie rynek i niz wskazywat
wstepny szacunek (oba na poziomie 49 pkt).

Na bazowych rynkach diugu doszto do znacznego umocnienia po
serii stabszych od oczekiwan danych z USA. Po stabym indeksie
zaufania konsumentéw i Chicago PMI, wczoraj negatywnie
zaskoczyly tygodniowe dane z rynku pracy oraz spadek indeksu
ISM. Wskaznik aktywnosci w przemysle w USA nieoczekiwanie
spadt we wrzesniu do 52,6 pkt z 52,9 pkt, ponizej prognoz na
poziomie 54 pkt. Z drugiej strony liczba uméw na sprzedaz doméw
podpisanych w sierpniu w USA wzrosta o 6,4% m/m, podczas gdy
prognozy rynkowe wskazywaly na wzrost o 1%. Na koniec dnia
rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw znalazly sie na
poziomach 3,24% oraz 3,17% wobec 3,31% i 3,26% na otwarciu.
Dzisiaj rano rentownosci te wynosity odpowiednio 3,16% i 3,13%.

Cztonek RPP Mirostaw Pietrewicz powiedziat wczoraj, ze jesli w
pazdziernikowej projekcji obraz sytuacji gospodarczej nie ulegnie
poprawie wzgledem czerwcowej projekcji wéwczas bedzie sie

tworzyto pole do jeszcze jednej obnizki stép. Z drugiej strony, jesli
projekcja pokaze lepsze perspektyw dla wzrostu nie wykluczyt
poparcia zmiany nieformalnego nastawienia. Z kolei Andrzej
Wojtyna wyraznie zasugerowal, ze RPP powinna przed koncem
kadencji przej$¢ do neutralnego nastawienia, a w przysztym roku
moga mie¢ miejsce podwyzki nawet jesli inflacja bedzie blisko celu.
Jego zdaniem ozywienie gospodarki bedzie powolne i nie ma
powodéw do silnej aprecjacji ztotego w najblizszych kwartatach.

Ministerstwo Finanséw podato wczoraj, ze oczekuje spadku inflacji
we wrzesniu do 3,5% r/r (0,2%) z 3,7% r/r, co jest zgodne z naszymi
oczekiwaniami oraz z rynkowymi konsensusem. Resort finanséw
zaktada niewielki wzrost cen zywnosci o 0,4% oraz spadek cen paliw
0 1,4% m/m, co jest zblizone do naszych szacunkéw.

Wczoraj opublikowane zostaly Zatozenia polityki pienieznej na 2010
r. W poréwnaniu do dokumentu z poprzedniego roku, wprowadzono
dodatkowy instrument polityki pienieznej, tj. kredyt wekslowy, o
ktorym wspominali w ostatnich wypowiedziach czionkowie RPP i
przedstawiciele zarzadu NBP. Kredyt wg zalozen bedzie
przeznaczony na finansowanie nowych kredytéw udzielanych przez
banki podmiotom gospodarczym. Zatozenia ... przewidujg wzrost
krétkoterminowej ptynnosci sektora bankowego w 2010 r. do 33,4
mid zt, o 15,2 mld zt w stosunku do roku obecnego, za sprawg
naptywu srodkéw finansowych z UE i ich przewalutowania w NBP.
RPP zapisata, podobnie jak przed rokiem, ze strategia polityki
monetarnej oraz system kursowy zostang dostosowane do
koniecznosci spetnienia kryteriow z Maastricht w momencie
podjecia wigzacej decyzji dotyczacej planowanej daty wejscia do
strefy euro. Bedzie do mozliwe po uzyskaniu poparcia dla
odpowiednich zmian w Konstytucji oraz po ustaleniu $ciezki
obnizenia deficytu sektora finanséw publicznych do poziomu
wynikajacego z kryteriobw z Maastricht.

Walne PZU S.A. upowaznito wczoraj zarzad do wyptaty dywidendy
za lata ubiegte w kwocie 12 mld zi, ale nadal nie zostata zawarta
ugoda rzadu z Eureko. Premier Tusk powiedzial, ze finat jest blisko,
ale nadal nie wiadomo kiedy zostanie podjeta decyzja w tej
sprawie.

Na dzi$ nie zaplanowano zadnych istotnych publikacji w kraju. Za
granicg o godz. 11:00 opublikowany zostanie indeks PPI w strefie
euro (oczekiwania: -7,6% r/r). O godz. 14:30 poznamy kluczowg
publikacje tego tygodnia — dane z rynku pracy w USA, ktére pokazag
wg rynku spadek zatrudnienia poza rolnictwem o 190 tys. po
spadku o 216 tys. w sierpniu. Rynek oczekuje tez dalszego wzrostu
stopy bezrobocia do 9,8% z 9,7%. O godz. 16:00 zastang
opublikowane dane o zaméwieniach w przemysle USA za sierpien,
ktore pokaza wg rynku wzrost zamoéwien o 1,1%.
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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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci 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 ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki 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




