[& w=xx | Bank Zachodni WBK

Codziennik — Dzis krajowy CPI
15 listopada 2010

B Lekki spadek obaw o sytuacj e w Irlandii, inwestorzy
oczekuj q spotkania ministréw finanséw pa  nstw strefy euro

B EURPLN i EURUSD wra zliwe na zmiany nastrojow

B Na krajowym rynku dtugu wzrost rentowno
zmianami Bunddw i Treasuries

B -Dzisiaj krajowy CPIl, a w USA indeks NY Fed i sprze daz
detaliczna

sci w slad za

W pierwszej fazie pigtkowej sesji przewazaly negatywne nastroje i
utrzymywat sie wzrost obaw o problemy Irlandii. Pojawiajace sie plotki
mowiace o tym, ze kraj ten zwrdcit sie o pomoc do Komisji Europejskiej
i utworzony zostat pakiet pomocowy o wartosci 80 mid € spowodowaly
ustanowienie kolejnych rekordéw wysokosci spreadu rentownosci
irandzkich obligacji wobec papieréw niemieckich. Przedstawiciele KE
szybko jednak zdementowali te pogtoski, co wyraznie uspokoito
atmosfere. Dodatkowo, irlandzki minister finanséw, Brian Lenihan,
podkreslit, ze Irlandia ma rezerwy gotéwki i zapewnione finansowanie
do potowy 2011. Ponadto, pozytywne dla rynkéw byto zapewnienie,
ktére naptyneto ze strony panstw UE bioracych udziat w szczycie G20,
ze posiadacze juz wyemitowanych obligacji nie beda ponosi¢ kosztow
zwigzanych z ewentualng restrukturyzacjg dtugu, co ma by¢ czescig
nowych rozwigzan proponowanych przez Niemcy. Nowymi zasadami
maja by¢ objete papiery skarbowe wyemitowane w przysziosci.
Waznym czynnikiem dla uspokojenie nastrojow na rynkach w pigtek
byta udana aukcja obligacji przeprowadzano przez Wiochy. W sumie,
szereg dobrych informacji przyczynit sie do spadku spreadéw obligacji
panstw peryferyjnych strefy euro wobec Bundéw. Kwestia probleméw
zadtuzeniowych Irlandii pozostaje jednak czynnikiem destabilizujgcym
sytuacje na rynkach. Stad, naciski krajow UE na rzad Irlandii, aby
zdecydowat sie na skorzystanie z pomocy w celu unikniecia
bankructwa. Ilandzki rzad prébuje jednak unikna¢ takiego rozwigzania,
aby nie podejmowa¢ w zamian za pomoc zobowigzan do
przeprowadzenia dalszych bolesnych reform. W tym kontekscie,
kluczowym wydarzeniem w tym tygodniu bedzie posiedzenie ministrow
finanséw panstw strefy euro we wtorek i rode.

Zakonczony w pigtek szczyt G20 nie przyniést przelomowych decyz;ji.
Przywodcy krajow G20 zobowigzali sie jedynie w komunikacie do
powstrzymania sie przed konkurencyjng dewaluacjg swoich walut.
Liderzy G20 wezwali tez swoich ministrow finanséw, by w trakcie
przysztego roku nakreslili zestaw wskaznikéw, ktére pozwolg
identyfikowa¢ znaczaca nierbwnowage, zagrazajgcg —stabilnosci
Swiatowej gospodarki. Wskazniki te majg pomoc w pore zauwazyé
nierébwnowage "wymagajaca podjecia dziatan dostosowawczych".

W Il kw. PKB w strefie euro wzrést o 0,4% k/k, zgodnie z
oczekiwaniami. Dane Eurostatu pokazaly, ze utrzymuje sie sine
zréznicowanie w tempie ozywienia gospodarek strefy euro (wyréwnany
sezonowo kwartalny wzrost PKB Niemiec spowolnit do 0,7% z 2,3% w
Il kw., ale nadal wyrézniat sie na tle catej strefy euro). Rozczarowaly
dane o produkcji przemystowej strefy euro za wrzesien, pokazujac

wzrost 0 0,9% m/m. Dane o PKB i produkcji przemystowej nie mialy
wplywu na rynek. Pod koniec pigtkowej sesji wsparciem dla
poprawiajgcego sie nastroju byly nieco lepszy od prognoz wstepny
indeks nastrojow konsumentéw wg Uniwersytetu Michigan (wzrost w
listopadzie do 69,3 z 67,7 w pazdzierniku). Poprawa nastrojow w trakcie
piatkowej sesji nie zapobiegta spadkom cen akcji na Wall Street pod
wplywem obaw o sytuacje kredytowg Irlandii oraz podwyzke stop
procentowych w Chinach.

Na poczatku pigtkowej sesji EURPLN kontynuowat trend wzrostowy,
chwilo rosnac powyzej 3,95. Zioty stabt wobec wzrostu niepewnosci o
rozw6j wydarzen w Irlandii. Pojawiajace sie stopniowo uspokajajace
informacje spowodowaty odreagowanie ztotego do ponizej 3,93, cho¢
po zamknieciu krajowej sesji EURPLN wzrést do 3,94 i dzisiaj rano
waha sie wokét tego poziomu. Utrzymujaca sie, cho¢ nieco mniejsza
niz w piatek, niepewno$¢ zwigzana z Irlandig moze wywierac
negatywny wplyw na ziotego. Naszym zdaniem dzi$ na ztotego moze
tez negatywnie wptyna¢ krajowy CPI (wg naszych prognoz nizszy od
szacunku FinMin). Stad, EURPLN moze ruszy¢ w kierunku 3,96.

Kurs EURUSD tylko na poczatku pigtkowej sesji spadat wobec
podwyzszonej awersji do ryzyka zwigzanej z klopotami Irlandii. W
dalszej czesci dnia euro odrabialo straty, poniewaz pojawiajace sie
komentarze uspokajaty sytuacje na europejskim rynku diugu. EURUSD
wzrést z ok. 1,36 do ponad 1,37 na koniec dnia. Dzisiaj rano kurs jest
stabilny nieco powyzej 1,365. Oczekiwanie na dane z USA i zblizajace
sie spotkanie ministrow finanséw krajow panstw strefy euro sprzyja¢
beda stabilizacji w przedziale 1,36-1,38.

Na krajowym rynku diugu rentownosci na diugim koncu wzrosty z
powodu wzrostu awersji do ryzyka spowodowanego ktopotami Irlandii.
Dzi$ do momentu publikacji CPI oczekujemy stabilizacji, a w dalszej
czesci dnia umocnienia krajowego rynku diugu. Na bazowych rynkach
diugu rentownosci rosly od poczatku sesji. Na koniec dnia rentownosci
10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 2,51% i 2,69%.
Dzi$ rano 2,55% i 2,83%.

Najwazniejsze dla rynkdéw w tym tygodniu bedg wazne dane z USA i
rozwoj sytuacji na rynkach diugu peryferyjnych krajéw strefy euro.
Poznamy jednak réwniez szereg bardzo waznych danych z polskiej
gospodarki. Szczegdlnie CPI, ptace oraz produkcja beda wazne dla
rynkéw w kontekscie zblizajagcego sie posiedzenia RPP. Ponadto, w
czwartek dowiemy sie o czym Rada dyskutowata w pazdzierniku.
MinFin szacuje, ze inflacja CPI wzrosta w pazdzierniku do 2,9% r/r z
2,5% r/r we wrzesniu po wzroscie cen o 0,6% m/m. Nasza prognoza
jest na poziomie 2,8% r/r (tak jak konsensus rynkowy). Dane o CPI
beda w Swietle naszych prognoz raczej negatywne dla zlotego, ale nie
oczekujemy trwatego wzrostu EURPLN powyzej 3,96. Krajowg walute
bedzie wspiera¢ spodziewane przez nas zahamowanie wzrostu obaw o
problemy Irlandii. W catym tygodniu EURPLN bedzie wg nas oscylowa¢
w granicach 3,89-3,96. Spodziewamy sie rowniez uspokojenia sytuaciji
zwigzanej z Irlandia, co pozwoli euro odrobi¢ czes¢ strat do dolara, a
kurs EURUSD nie spadnie ponizej 1,36.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3674 CADPLN 2,8485 2,90 r 4,00
USDPLN 2,8837 DKKPLN 0,5291
EURPLN 3,9422 NOKPLN 0,4828
CHFPLN 29291  SEKPLN 0,4193 2,85 1 r3.9%
JPYPLN* 3,4766 CZKPLN 0,1601
GBPPLN 4,6423 HUFPLN* 1,4263
2,80 - - 3,90
*za 100JPY/100HUF
Przeglad rynku finansowego - 11.11.2010
2,75 - - 385
Gtéwne notowania walutowe
otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 30165 39565 39543 39258 3,8964 | 270 - —r—r—— & 380
USDPLN 2,8475 29106 2,8570 2,8654  2,8220 S 8 8 8 8 8 8 8 8 8 5% 3 o = =
EURUSD 1,3572  1,3777  1,3839  1,3702 - e = 23 & &8 &8 & 5 -
Obligacje ——USD (lewa 05) — EUR (prawa 0s)
Termin Zr;;:';a O;Ji::?;a reng‘;\ml % Rentowno $ci obligacji skarbowych
5,60 4
5L 5,30 3 1210 5,137 5,50 1
10L 5,52 4 15-09 5456 | 540
Termin PL us =74
Zmiana Zmiana Zmiana
% 9 [
° (pb) ° (pb)
4,46 1,43
2L 4,88 -1 0,64 0 1,62 1 4,90 4
3L 508 -1 08 0 18 1 480 | N
4L 5,19 0 1,18 -1 1,96 1 470
5L 524 0 151 2 212 0 D 4 5w m n e e e e .
8L 528 1 239 2 258 -2 g 8 8 8 8 8 8 8 8 8 3 I o = =
10L 5,23 0 2,79 2 2,78 -2 e e = 2 5 8 2%2[ & 5% s oL =
Stawki WIBOR
T Dzienna zmiana (pb) % 3-miesi egczne stawki rynku pieni  eznego
4,70 4
O/N 0 460
TIN 3,32 0
sw 343 0 4,50 1
2w 3,47 0 4,40 4
1M 3,61 0 4,30 4
gm i,gg 8 420 7\/—/—\_,\///_\"
oM 424 0 4104
1Y 4,27 0 4,00 4
Stawki FRA (Mid 390
3,80 4
Termin Dzienna zmiana (pb) 3,70 : : : : : : : : : : : : : :
1IX2 385 0 ¥ B ® ® ® ® B ® ®B VB £ £ 2 2 2
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3X6 4,31 1 L = 2 3 Q& & & & 5 -
6X9 4,64 1 WIBOR FRA 3X6 FRA 6X9
9X12 4,85 1 cDS 5Y
3X9 4,47 0 %
6X12 4,81 3 500 - = 1000
Miary ryzyka fiskalnego
Spread 10Y*
coSeY preac ot 400 800
.. Zmiana .. Zmiana
Warto $¢ Warto $¢
(pb) (pb)
Polska 122,2 3,04 300 L 600
Czechy 80,5 -2 1,19 4
Wegry 305,7 8 4,87 3
Grecja 893,2 12 9,26 10 200 - 400
Hiszpania 273,7 11 2,14 3
Wiochy 198,7 2 1,70 4 100 4 L 200
Portugalia 473,5 22 4,70 -18
Niemcy 36,9 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw ) 0 T T T T T T T T T T T T T T 0
8 B B ® B ¥ ® ® R B £ £ 2 2 2
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Zrédto: Reuters 22:2&&“"{;&;va®2
Polska Czechy — Wegry

Hiszpania Grecja (prawa 08)




Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZV‘\\I?\ KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA v?,i;?gglg‘*
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (15 listopada)
11:00 EZ Bilans handlowy IX mid € 0,3 - -4,3
14:00 PL CPI X % rlr 2,8 2,8 2,5
14:30 US  Indeks NY Fed Xl pkt. 14,0 - 15,73
14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m 0,7 - 0,6
WTOREK (16 listopada)
11:00 DE  Indeks ZEW Xl pkt. -7,0 - 7,2
11:00 EZ HICP X % rlr 1,9 - 1,8
14:30 us PPI X % m/m 0,8 - 0,4
15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych X % 74,9 - 74,7
15:15 us Produkcja przemystowa X % m/m 0,3 - -0,2
SRODA (17 listopada)
11:00 PL Aukcja 10-letnich obligacji DS1020 wartych 1,5-3,0 mid zt
14:30 us Pozwolenia na budowe doméw X tys. 570,0 - 547,0
14:30 us Rozpoczete budowy doméw X tys. 600,0 - 610,0
14:30 US  Bazowe CPI X % m/m 0,1 - 0,0
CZWARTEK (18 listopada)
10:00 EZ Bilans obrotéw biezacych IX mid € - -7,5
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw X % rir 3,8 3,9 3,7
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw X % rir 2,0 2,0 1,8
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 440,0 - 435,0
16:00 us Indeks Philly Fed Xl pkt. 5,0 - 1,0
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace X % m/m 0,4 - 0,3
PIATEK (19 listopada)
14:00 PL Produkcja przemystowa X % rir 9,7 9,3 11,8
14:00 PL PPI X % rlr 4,0 4,1 4,3

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka 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 majg 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
informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji 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 spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
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
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 istniejace prawo zezwala inaczej.
W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

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




