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Codziennik — Podwyzka w Chinach pogarsza nastroje
20 pazdziernika 2010

B Zioty i waluty regionu stabsze, dolar mocniejszy w
reakcji na podwy zke stop w Chinach

B Wzrost awersji do ryzyka negatywny dla krajowych
obligacji, pozytywny dla bazowych rynkéw dtugu

B Mocny wzrost produkcji i PPl we wrze  $niu

B Dzi$ dane o wrze $niowej inflacji bazowej w Polsce
oraz Be zowa Ksi ega Fed

Poczatek wtorkowej sesji stat pod znakiem umacniajacego sie
dolara, co byto kontynuacjg ruchu rozpoczetego w poniedziatek.
Stowa wspierajgce amerykanskg walute wypowiedziat sekretarz
skarbu USA, Timothy Geithner, ktéry zaznaczyt, ze USA nie
bedg prowadzi¢ dziatan zmierzajacych do dewaluacji dolara.
Lepszy od oczekiwan niemiecki indeks ZEW jedynie na chwile
wspart euro. W pazdzierniku jego sub-indeks obrazujacy
oczekiwania co do przyszlych tendencji w gospodarce znalazt
sie na poziomie -7,2 pkt., co bylo odczytem lepszym od
rynkowych oczekiwan, jednoczesnie szostym spadkiem z
rzedu. Dane te wskazuja, ze w nadchodzacych miesigcach
nalezy liczy¢ sie z wyhamowaniem dynamiki wzrostu w
gospodarce naszego zachodniego sasiada. Po potudniu
mieszane dane naptynety z USA. We wrze$niu wydano tam
0,54 min pozwolen na budowe domu, co bylo wynikiem
gorszym od oczekiwan i najnizszg wartoscig od kwietnia 2009.
Po krétkotrwatym odbiciu od kryzysowego dna, liczba pozwolen
na budowe ponownie maleje i niebezpiecznie zbliza sie do
miniméw odnotowanych w | kw. 2009. Minimalny wzrost w
stosunku do sierpnia (do 0,61 min) odnotowano w kategorii
rozpoczete budowy doméw. W tym przypadku liczba nowych
inwestycji budowlanych rosnie juz od trzech miesiecy. Sektor
nieruchomosci jest bardzo waznym elementem gospodarki
USA, stanowigc wskaznik wyprzedzajacy dla zachodzacych w
niej zmian. Najwiekszym zaskoczeniem dla inwestoréw byta
jednak decyzja Chin o podwyzce stopy depozytowej i
pozyczkowej o 25 pb. Obawy o to, ze dziatania te moga
negatywnie wptyna¢ na wzrost gospodarczy drugiej najwiekszej
gospodarki $wiata spowodowaty wyrazng przecene na rynkach
akcji, umocnienie dolara oraz ostabienie walut panstw
rozwijajacych sie.

Kurs EURPLN przez calg wczorajszg sesje poruszat sie w
trendzie wzrostowym, ktory jeszcze przyspieszyt po ogtoszeniu
decyzji banku centralnego Chin. W rezultacie wzrostu awersji
do ryzyka zioty ostabit sie z nieco powyzej 3,92 do 3,965, a po
zamknieciu krajowej sesji nawet do 3,976. Dzisiaj rano zioty
znajduje sie nieco powyzej 3,96 za euro. Spodziewamy sie
stabilizacji po ostatnich sporych ruchach, ktérej sprzyja¢ bedzie
oczekiwanie na publikacje Bezowej ksiegi Fed.

Kurs EURUSD lekko wzrastat na poczatku europejskiej sesiji,
wspierany przez lepszy od oczekiwan odczyt indeksu ZEW. W

dalszej czesci dnia dolar sie umacniat wspierany przez
wypowiedz Geithnera i decyzje Chin. Ostatecznie kurs
EURUSD spadt z ok. 1,395 odnotowanych rano do nieco
powyzej 1,38 na koniec europejskiej ses;ji. Po dalszej
przecenie w ciggu nocy (chwilowo nawet 1,37) dzi$ rano kurs
jest na poziomie 1,377. W oczekiwaniu na publikacje Bezowej
ksiegi Fed oraz braku waznych danych makro spodziewamy
stabilizacji w przedziale 1,37-1,38.

Na krajowym rynku dlugu w pierwszej fazie sesji rentownosci
spadaty, jednak po decyzji banku Chin nastapito odwrdcenie tej
tendencji i powrot w okolice poniedziatkowego zamkniecia.
Znacznie wiekszy ruch nastapit na rynku stawek IRS, gdzie
wzrosty siegnety nawet 5 pb. w przypadku swap6éw 1-rocznych i
10-letnich. Rynek nie zareagowat na dane o produkcji
przemystowe;j.

Ministerstwo Finans6w oglosito, ze na czwartkowej aukciji
zamiany zaoferuje obligacje Wz0121 i 120823, a odkupi
DS1110i PS0511.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci rosty od poczatku
sesji m.in. dzieki lepszemu od oczekiwan indeksowi ZEW. W
dalszej czesci dnia po decyzji banku centralnego Chin nastgpita
korekta i rentownosci spadty, gtownie Treasuries. Na koniec
dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 2,41% i 2,51%.

Produkcja w przemysle i budownictwie wzrosta we wrzesniu
bardziej niz oczekiwano (odpowiednio o 11,8% i 13,4% r/r),
potwierdzajac, ze z jednej strony ostabienie koniunktury za
granicg w lll kw. nie bylo jeszcze na tyle silne, aby mocno
zaszkodzi¢ polskim firmom produkujagcym na eksport, a z
drugiej strony na rynku krajowym mamy do czynienia z
ozywieniem inwestycyjnym. Wzrost w produkcji wspiera nasze
oczekiwania przyspieszenia wzrostu PKB w Il kw. powyzej
3,5% r/r (prognozy Ministerstwa Gospodarki wskazujg, ze w Il i
IV kw. PKB moze wzrosng¢ o 3,5%). Wzrost cen produkcji
przyspieszyt we wrzesniu po raz kolejny, do 4,3% r/r, m.in. za
sprawg drozejacych surowcéw. W sumie, dane miaty zgodnie z
naszymi oczekiwaniami dos¢ jastrzebi charakter, chociaz moze
to nie wystarczy¢, by przekona¢ RPP do podwyzki stop w tym
miesiacu. Bardziej szczeg6towag analize przedstawilismy we
wczorajszym Komentarzu na gorgco.

Urzad Regulacji Energetyki poinformowat, ze wptynety do niego
whnioski pieciu z siedmiu sprzedawcéw energii 0 podwyzki cen
od nowego roku. Wiekszos¢ wnioskéw dotyczy wzrostu cen od
kilkunastu do 22%. Warto jednak pamieta¢, ze URE zazwyczaj
nie zgadza sie na skale podwyzek, proponowang przez firmy
energetyczne.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3780 CADPLN 2,7909
USDPLN 2,8754 DKKPLN 0,5312
EURPLN 3,9625 NOKPLN 0,4856
CHFPLN 2,9738 SEKPLN 0,4244
JPYPLN* 3,56372 CZKPLN 0,1615
GBPPLN 4,5235 HUFPLN* 1,4256
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 19.10.2010
Gtéwne notowania walutowe
otwarcie zamkn.

EURPLN 3,9175 39567 3,9253 3,9590  3,9317
USDPLN 2,8080 2,8670 2,8215 2,8708 2,8268
EURUSD 11,3789 1,3958 11,3911 1,3791 -

Obligacje

) Zmiana  Ostatnia Sr.
Ll [(s19))] aukcja rentown.
2L 4,81 3 6-10 4,595
5L 521 0 12-10 5,137
10L 5,41 -1 15-09 5,456
Termin FIL us
o Zmiana o Zmiana Zmiana
) )
4,38 5
2L 4,80 3 0,54 3 1,48 0
3L 4,99 3 0,76 2 1,64 -3
4L 5,10 4 1,07 0 1,82 -3
5L 5,15 3 1,38 -1 2,01 -4
8L 5,20 3 2,21 1 2,49 -4
10L 5,18 5 2,55 1 2,71 -5
Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana (pb)
O/N 1
T/N 3,09 0
SW 3,41 1
2w 3,47 0
im 3,61 0
3M 3,82 0
6M 4,04 0
M 4,21 0
1y 4,26 0

Stawki FRA (Mid

Dzienna zmiana (pb)

Termin
1X2 3,80 3
3X6 4,24 1
6X9 4,48 2
9X12 4,69 4
3X9 4,42 2
6X12 4,70 9
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y Spread 10Y*
e Zmiana R Zmiana
(pb) (pb)
Polska 1155 0 3,00 -3
Czechy 85,2 1 1,12 7
Wegry 279,2 2 4,74 3
Grecja 684,8 -5 6,69 13
Hiszpania 196,9 0 1,63 2
Wiochy 166,2 -2 1,34 2
Portugalia 3443 -15 3,18 0
Niemcy 32,0 0 -- -

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

Zrédito: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Polska Czechy — Wegry

— Hiszpania Grecja (prawa 08)




Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNI
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (18 pa zdziernika)
11:00 PL Przetarg 52-tyg. bonéw skarbowych wartych 500-600 m
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw IX % rir 4,0 4,2 3,7 4,2
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw IX % rir 1,7 1,7 1,8 1,6
15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych IX % 74,8 - 74,7 74,7
15:15 us Produkcja przemystowa IX % m/m 0,2 - -0,2 0,2
WTOREK (19 pazdziernika)
10:00 EZ Saldo obrotéw biezacych VI €mld -1,9 - -7,5 -4,1
11:00 DE Indeks ZEW X pkt. -8,0 - -7,2 -4,3
14:00 PL PPI IX % rlr 4,4 4,3 4,3 4,1
14:00 PL Produkcja przemystowa IX % rir 10,9 11,2 11,8 13,6
14:30 us Pozwolenia na budowe doméw IX m 0,58 - 0,54 0,57
14:30 us Rozpoczete budowy domow IX m 0,58 - 0,61 0,61
SRODA (20 pazdziernika)
14:00 PL Inflacja bazowa IX % rir 1,2 1,2 1,2
20:00 us Bezowa ksiega Fed
CZWARTEK (21 pazdziernika)
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst X pkt. 53,2 - 53,7
9:58 EZ  Wstgpny PMI — ustugi X pkt. 53,7 - 54,1
11:00 PL Aukcja obligacji zamiany - - - - -
14:00 PL Minutes RPP - - - - -
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 455,0 - 462,0
16:00 EZ Nastr6j konsumentéw X pkt. - -11,2
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace IX pkt. 0,2 - 0,3
16:00 us Indeks Philly Fed X pkt. 1,0 - -0,7
PIATEK (22 pazdziernika)
10:00 DE Indeks Ifo X pkt. 106,5 - 106,8
14:00 PL Wska zniki koniunktury GUS X pkt. - - -

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
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 spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek 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 istniejgce prawo zezwala inaczej.

W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

V13l Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group




