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B Nastroje negatywne, wg Fitch na kryzysie w strefie euro
mogq ucierpie ¢ ameryka nskie banki, dane z USA bez
wplywu na notowania

B BGK ponownie aktywny na rynku zilotego, dziatania be z
trwatego znaczenia dla waluty, EURUSD bez du zych zmian

B Krajowy rynek dlugu nieco mocniej, asset swap sprea d
wezszy w wyniku wzrostu IRS

B Dzi§ duzo danych makro zza oceanu, ale pozytywne
niespodzianki s g juz raczej w cenach; aukcje obligacji w
Hiszpanii i Franciji

W czasie $rodowej sesji nastroje na globalnym rynku byly zmienne.
Na poczatku dnia dominowata awersja do ryzyka, ale szybko
ustgpita ona miejsca optymizmowi, ktéry wspierany byt przez EBC,
ktory skupowat obligacje Witoch i Hiszpanii. Odwrét inwestoréw od
bezpiecznych aktywéw byt widoczny po nieudanej aukcji 2-letnich
obligacji Niemiec, na ktérej popyt byt mniejszy niz podaz. Jednak w
dalszej czesci dnia przewazyly obawy, ze EBC nie bedzie sktonny
do podjecia odpowiednio zdecydowanych dziatan na rynku, co
ograniczato strone popytowa na ryzykowne aktywa. W
konsekwencji, obligacje Wioch i Hiszpanii oddaly wczesniejsze
zyski, podobnie jak europejskie indeksy gietldowe. Na bazowych
rynkach diugu zanotowano lekkie wzrosty rentownosci w wyniku
poprawy nastroju na poczatku sesji i stabej aukcji niemieckich 2-
latek. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries
wyniosty odpowiednio 1,83% i 2,02%. Dane z USA byly lepsze od
prognoz, ale nie mialy wyraznego wptywu na rynek. Gtéwng role w
dalszym ciggu odgrywa kwestia kryzysu zadtuzeniowego w strefie
euro, a dane makro, bedace nawet pozytywng niespodziankg, nie
sg w stanie uspokoi¢ sytuacji. Poza tym, rynek oczekuje, ze w
kolejnych miesigca gospodarka USA bedzie radzita sobie lepiej niz
europejska i lepsze dane zza oceanu mogg byc¢ juz uwzglednione w
wycenie aktywéw. W czasie sesji na Wall Street nastroje zaczetly
sie stopniowo poprawia¢, ale przed koncem notowan nadeszia
kolejna fala pesymizmu, po komunikacie Fitch nt. mozliwego
obnizenia perspektywy dla amerykanskiego sektora bankowego do
negatywnej, jesli kryzysu w strefie euro nie uda sie szybko
zazegnac. Dzisiaj kluczowym czynnikiem wplywajacym na nastroje
moga by¢ wyniki aukcji obligacji w Hiszpanii i Francji.

Kurs EURUSD tylko na poczatku sesji przebywat w okolicy
ostatnich miniméw. Wejscie na rynek EBC wsparto euro i kurs
wzrost dynamicznie do 1,355. W kolejnych godzinach nastapita
korekta do 1,345 i do konca sesji kurs wahat sie w poblizu 1,35.
Dane z USA nie mialy wyraznego wplywu na notowania. Po spadku
do 1,342 w trakcie sesji w USA, dzi$ rano kurs waha sie blisko 1,35.
Dolar znalazt sie pod presjg w wyniku spekulacji, ze Fed rozpocznie
kolejng runde stymulacji gospodarki. Sadzimy, ze kurs pozostanie
dzi$ w szerokim kanale trendu bocznego 1,342-1,355.

Kursy EURPLN i USDPLN spadty na poczatku sesji o odpowiednio 4 i 6
groszy. Na rynku pojawily sie plotki, ze za umocnieniem zlotego stat
BGK, ktory miat sprzedawa¢ dolary. Umocnienie krajowej waluty nie
bylo jednak trwate. W kolejnych godzinach EURPLN kierowat sie w
strone poziomoéw z otwarcia. W stosunku do dolara ztoty utrzymat czesé
zyskow dzigki lekkiemu wzrostowi EURUSD. Po zakonczeniu krajowej
sesji EURPLN wzrost w wyniku powrotu awersji do ryzyka w czasie
amerykanskich godzin handlu. Dzi$ rano waha sie blisko 4,44, po tym
jak chwilowo osiagnat 4,4575. Od poczatku tygodnia kurs porusza sie w
trendzie wzrostowym i wazne poziomy na dzis to 4,435 i 4,46.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci spadty w wyniku poprawy
nastroju, jaka nastgpita na poczatku wczorajszej sesji. Dodatkowo,
ostatnia wyprzedaz papieréw sprowadzita ich ceny do waznych, z
punktu widzenia analizy technicznej, wspar¢, co dato impuls do
zakupéw. W przeciwnym kierunku podazyly stawki IRS, ktérych
wzrost przyczynit sie do zawezenia spreadu asset swap, w
przypadku 10 lat o 8 pb. Na wczorajszej aukcji MinFin sprzedat 5-
letnie obligacje za planowane 2,5 mld zt przy popycie 5,2 mld zt i
Sredniej rentownosci 5,147% (podobnej jak wczoraj na rynku).
Widagé, ze ostatnie ostabienie rynku przyciggneto popyt.

Cztonek RPP, Adam Glapinski, powiedziat wczoraj, ze jesli inflacja
w pierwszej potowie 2012 r. bedzie blisko 4%, to konieczna moze
byé kolejna podwyzka stop procentowych. W jego ocenie
oczekiwany przez NBP i RPP spadek inflacji do celu w potowie
przysztego roku ,moze sie okaza¢ przesadnie optymistyczny”.
Zaznaczyl, ze utrzymywanie sie CPI na podwyzszonym poziomie to
wynik deprecjacji ztotego i w obecnych warunkach nie widzi on
potencjatu do powrotu waluty do trendu aprecjacyjnego. Natomiast
wg Jana Winieckiego z RPP gtéwne czynniki sprzyjajace
utrzymywaniu sie inflacji na podwyzszonym poziomie to wysokie
ceny surowcow i paliw oraz ,ekoszalenstwo, tzn. oddziatywanie
biopaliw na sytuacje zywnosciowag na $wiecie". W jego ocenie w
przysziym roku wzrost PKB wyniesie 3,5%. Komentarze cztonkéw
Rady nie zmieniajg przewidywanej przez nas $ciezki stop na 2012
r. Prezes NBP Marek Belka powiedziat wczoraj wieczorem w TVP1,
ze polska gospodarka jest w nieporéwnanie lepszej kondycji niz
wigkszos¢ gospodarek europejskich, ale rzad powinien podja¢
pakiet dziatan, ktory mimo stabszej koniunktury umozliwi redukcje
deficytu fiskalnego do 3% PKB w przysziym roku. Jednoczesnie
zaznaczyl, ze szacowany przez niektorych analitykow zysk NBP za
2011 r. na poziomie 20-30 mld zt to ,kompletna bzdura” i na pewno
bedzie on ,,0 rzad wielkosci nizszy”. Jego zdaniem wejscie Polski do
strefy euro nie jest tematem na teraz, w sytuacji gdy nie wiadomo,
czy strefa euro przetrwa w obecnym ksztalcie.

Dzisiaj premier Tusk ma przedstawi¢ sktad nowego rzadu, a jutro
wygtosi w Sejmie expose. Nie sadzimy, aby mialo to istotny wptyw
na rynek finansowy.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Zrédio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY::zGNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,

PIATEK (11 listopada)
PL Swieto niepodleglo $ci
15:55 us Wstepny indeks Michigan Xl pkt 60,9 - 64,2 60,9
PONIEDZIALEK (14 listopada)
11:00 EZ Produkcja przemystowa IX % rl/r 3,8 - 2,2 6,0
14:00 PL Podaz pieni adza X % rir 10,3 10,6 10,3 10,1
WTOREK (15 listopada)

8:00 DE Wstepny PKB 11 kw. % rlr 2,5 - 2,5 3,0

9:00 PL Publikacja Raportu o Inflacji

11:00 DE Indeks ZEW Xl pkt -52,0 - -55,2 -48,3

11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % rlr 14 - 14 1,6

14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych IX min € -1 820 -1673 -1 901 -2 017

14:00 PL Eksport IX min € 12 557 13129 12170 11 303

14:00 PL Import IX min € 13 155 13 500 12 624 12 386

14:00 PL CPI X % rlr 4,0 4,3 4,3 3,9

14:30 us Indeks NY Fed Xl pkt -2,1 - 0,61 -8,48

14:30 us Sprzedaz detaliczna po wytaczeniu samochodéw X % m/m 0,1 - 0,6 0,5
SRODA (16 listopada)

11:00 PL Aukcja sprzeda zy obligacji PS1016 wartych 1,0-2,5 mid z

11:00 EZ HICP X % rlr 3,0 - 3,0 3,0

14:30 us Bazowy CPI X % m/m 0,1 - 0,1 0,1

15:15 us Produkcja przemystowa X % m/m 0,4 - 0,7 -0,1

15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych X % 77,6 - 77,8 77,3

CZWARTEK (17 listopada)

14:00 PL Minutes RPP

14:30 us Rozpoczete budowy doméw X tys. 610 - 658

14:30 us Pozwolenia na budowe doméw X tys. 603 - 589

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 395 - 390

16:00 us Indeks Philly Fed Xl pkt 8,0 - 8,7
PIATEK (18 listopada)

14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw X % rir 51 51 5,2

14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi  ebiorstw X % rlr 2,5 2,5 2,8

16:00 us Wskazniki wyprzedzajace X % m/m 0,3 - 0,2

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
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