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Codziennik — Rynek czeka na G20
22 pazdziernika 2010

B Zloty stabszy rano po wczorajszym lekkim umocnieniu ,
euro blisko 1,40, do $¢ stabilnie na rynku obligacii

B Minutes RPP sugeruj a, ze w pazdzierniku raczej nie
bedzie podwy zki

B Dzis indeksy koniunktury GUS, rewizja danych o PKB,
niemiecki indeks Ifo i spotkanie G20

Ostatnia decyzja banku Chin o podwyzce stép procentowych
rozbudzita nadzieje inwestorow na publikacje danych
Swiadczacych o silnym wzroscie gospodarczym w Panstwie
Srodka. Chociaz podane informacje byly lepsze o prognoz, to
rynek wyraznie czut niedosyt, czego wynikiem byly lekkie spadki
indekséw gietldowych na poczatku czwartkowej sesji. Dzieki
lepszym od oczekiwan wstepnym danym o indeksach PMI w
pazdzierniku dla przemystu w strefie euro i Niemczech,
nastawienie inwestoréw szybko ulegto jednak wyraznej poprawie.
W przypadku strefy euro pierwsze szacunki méwig o wzroscie
PMI w przemysle do 54,1 pkt., a w przypadku Niemiec do 56,1
pkt. (wobec 55,1 we wrze$niu). Indeks PMI dla sektora ustug
strefy euro nieznacznie spadt do 53,2. Dodatkowo na poprawe
nastrojow wplynely lepsze od oczekiwan kwartalne dane
amerykanskich spétek (Caterpillar, UPS) oraz cotygodniowe dane
z rynku pracy. W minionym tygodniu zarejestrowano w USA 452
tys. nowych bezrobotnych, co bytlo wynikiem lepszym od
oczekiwan. Gorszy od oczekiwan byt natomiast odczyt wskaznika
wyprzedzajacego dla USA, ktory wzrést we wrzesniu o 0,3%
m/m, co bylo wynikiem mniejszej liczby nowych bezrobotnych.
Negatywny wptyw miaty natomiast m.in. pozwolenia na budowe
doméw. Wyraznie zrewidowano odczyt za sierpien, z 0,3% do
0,1%. Wedtug wstepnych danych na niezmienionym poziomie —
11 pkt. znalazt sie w pazdzierniku indeks nastrojéw konsumentow
w strefie euro.

Kurs EURPLN podczas wczorajszej sesji poruszat sie w trendzie
bocznym w granicach 3,94-3,96, cho¢ widoczna byta delikatna
tendencja spadkowa. W czasie polskiej sesji ztoty lekko umocnit
sie wobec euro, ale w ciggu nocy kurs wzrost do 3,98. Dzisiaj
rano zitoty odrabia czes$¢ strat poniesionych w nocy, kurs oscyluje
w okolicy 3,97. Spodziewamy sie delikatnej aprecjacji ztotego na
dzisiejszej sesji.

Kurs EURUSD wzrastat od poczatku sesji, a po lepszych od
oczekiwan wstepnych danych o indeksach PMI dla przemystu w
Niemczech i strefie euro trend wzrostowy przybrat na sile.
Deprecjacja dolara zostata powstrzymana przy poziomie 1,405 i
w dalszej czesci dnia obserwowali$my konsolidacje wokét 1,40.
W nocy nastgpita korekta ruch wzrostowego do poziomu ok. 1,39,
ale dzisiaj od rana euro ponownie umacnia sie do dolara, kurs
waha sie w poblizu 1,396. Dzisiaj na zmiany kursu moze mie¢
wptyw odczyt indeksu Ifo i pierwsze wypowiedzi na spotkaniu
ministrow panstw G20.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci spadty o 1-3 bp, jednak
aktywnos¢ inwestoréw jest niska. Publikacja minutes nie miata
wplywu na rynek, ktéry najwyrazniej pozostanie w konsolidacji do
przysziotygodniowego posiedzenia RPP.

Na wczorajszej aukcji zamiany Min. Finanséw sprzedato
obligacje 120823 za 120 min zti WZ0121 za 593 min zt.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci rozpoczely sesje
ponizej pozioméw ze $rody, ale przez caly dzien wzrastaty dzieki
naptywajgcym dobrym danym. Informacja o relatywnie nizszym
popycie na aukcji diugoterminowych obligacji Hiszpanii nie
wplyneta na rynek. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich
Bundéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 2,46% i 2,51%.

Opublikowane wczoraj minutes z wrzesniowego posiedzenia
RPP nie przyniosty wyraznego przetomu, cho¢ mozna odnies$é
wrazenie, ze sg nieco bardziej gotebie niz te sierpniowe. Rada
ponownie zasygnalizowata obawy o perspektywy wzrostu
gospodarczego za granica, cho¢ tym razem poswiecita tej kwestii
nieco wiecej miejsca niz ostatnio. Zamiast stwierdzenia o
mozliwosci ,wyraznego przyspieszenia dynamiki PKB w Polsce”
pojawito sie zdanie o ,utrzymaniu sie tendencji wzrostowej
dynamiki PKB”. Uwage zwraca podjecie dtuzszej dyskusji w
kwestii perspektyw inwestycji. Argumenty ,gotebich” czionkow
RPP moéwigce, ze dostepne dane nie potwierdzajg wzrostu
aktywnosci inwestycyjnej przedsiebiorstw moga oznacza¢, ze
beda oni chcieli poczekaé na wstepne dane o PKB za Ill kw. aby
upewni¢ sie w przekonaniu, ze wzrost gospodarczy jest
potwierdzony przez wzrost naktadéw inwestycyjnych. Oficjalnie
dane te pojawig sie jednak dopiero po listopadowym posiedzeniu
RPP. Nowym watkiem, w stosunku do sprawozdania z
poprzedniego posiedzenia Rady, byto zdanie méwigce o tym, ze
wg czesci czlonkébw RPP ,obserwowana w ostatnim okresie
aprecjacja ztotego bedzie oddziatywaé¢ w kierunku ograniczenia
inflacji”. Widoczna byta tez spora obawa czesci czionkéw, ze
rozpoczecie cyklu podwyzek w sytuacji kontynuacji ekspansywnej
polityki gtéwnych bankéw centralnych w krajach rozwinietych
moze spowodowac zbyt szybkg aprecjacje ztotego. Co réwniez
wazne, Rada spodziewata sie wzrostu inflacji we wrzesniu do
poziomu celu inflacyjnego, w zwigzku z czym ostatnie dane o CPI
nie byly dla nich niespodziankg. W sumie, wczorajsze minutes
potwierdzajg nasza ocene, ktdéra powstata po wrzesniowym
posiedzeniu RPP, ze w pazdzierniku stopy raczej pozostang bez
zZmian, poniewaz nie pojawig sie na tyle ,jastrzebie” nowe
czynniki, ktére mogtyby przewazajacym szale na rzecz podwyzki.
Dzisiaj 0 11:00 GUS opublikuje zrewidowane dane o kwartalnej
dynamice PKB w 2009 i dwoch pierwszych kwartatach 2010.
Podane zostang réwniez ostateczne dane o deficycie i diugu
sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w roku 2009.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3965 CADPLN 2,7755
USDPLN 2,8426 DKKPLN 0,5322
EURPLN 3,9693 NOKPLN 0,4873
CHFPLN 2,9373 SEKPLN 0,4280
JPYPLN* 3,5052 CZKPLN 0,1610
GBPPLN 4,4737 HUFPLN* 1,4434
*za 100JPY/100HUF
21.10.2010

Przegl ad rynku finansowego -

Gtéwne notowania walutowe
zamkn.

otwarcie

EURPLN 3,9385 39605 13,9535 3,9590  3,9533
USDPLN 2,8053 2,8420 12,8292 2,8276  2,8193
EURUSD 1,3911 14050 1,3976  1,4000 -

Obligacje

) Zmiana  Ostatnia Sr.
Termin .
aukcja rentown.
2L 4,81 -1 6-10 4,595
5L 5,18 -2 12-10 5,137
10L 5,38 -1 15-09 5,456

Zmiana

Zmiana
(pb)

Zmiana
%

3 1,38 -2

4 1,54 -2

6 1,72 3

5,03 5 1,90 5

5L 5,10 3 1,33 4 2,08 -4
8L 5,14 -4 2,15 3 2,54 -1
0L 511 -1 2,51 2 2,74 -1

Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana (pb)

O/N 6

T/N 3,22 11

SW 3,44 3
2w 3,48 0
M 3,61 0
3M 3,84 1
6M 4,05 0
M 4,22 0
1Y 4,26 0

Stawki FRA (Mid

Dzienna zmiana (pb)

Termin
1X2 3,78 -1
3X6 4,22 -3
6X9 4,47 0
9X12 4,67 -1
3X9 4,42 2
6X12 4,66 5
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y Spread 10Y*
e Zmiana R Zmiana
(pb) (pb)
Polska 117,8 -1 2,92 -3
Czechy 83,8 -1 1,04 -8
Wegry 285,5 -6 4,70 -4
Grecja 682,3 -5 6,89 21
Hiszpania 198,9 2 1,66 3
Wiochy 169,2 3 1,34 3
Portugalia 3495 5 341 4
Niemcy 33,0 2 -- -

Kurs ztotego (fixing)
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

Zrédito: Reuters
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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 1,2
20:00 us Bezowa ksiega Fed

CZWARTEK (21 pazdziernika)

9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst X pkt. 53,2 - 54,1 53,7
9:58 EZ  Wstgpny PMI — ustugi X pkt. 53,7 - 53,2 54,1
11:00 PL Aukcja obligacji zamiany - - - - - -
14:00 PL Minutes RPP - - - - - -
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 455,0 - 452,0 475,0
16:00 EZ Wstepny indeks nastr6j konsumentéw X pkt. - -11,0 -11,0
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace IX pkt. 0,2 - 0,3 0,1
16:00 us Indeks Philly Fed X pkt. 1,0 - 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 spoétki 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




