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B Plany wzmocnienia sektora bankowego i zwi  ekszenia roli
MFW w walce z kryzysem poprawiaj q nastroje na rynku

B Decyzja RPP bez niespodzianki, komunikat dalej w
jastrz ebim tonie

B Zioty mocniej dzi eki poprawie nastroju na rynku, kurs
EURUSD stabilny

B Umocnienie na krajowym rynku dlugu przy wzro  scie
apetytu na ryzyko, za granic 3 stabiej

B Dzi$ decyzja EBC i BoE, tygodniowe dane z rynku pracy
USA

Od poczatku srodowej sesji wida¢ byto, ze informacje o tym, ze
europejscy decydenci rozmawiajg nt. dokapitalizowania bankéw,
wyraznie poprawity nastréj inwestoréw. W ostatnich dniach pojawity
sie bowiem informacje, ze drugi pakiet pomocowy dla Grecji miatby
by¢ renegocjowany pod katem podniesienia poziomu strat
poniesionych przez prywatnych posiadaczy obligacji tego kraju, co
wzmogto obawy o system bankowy. Plany uchronienia instytucji
finansowych przed negatywnymi skutkami kryzysu zadtuzeniowego
juz na poczatku sesji pchnely europejskie indeksy gietdowe
wyraznie w goére. Nastroje wsparta réwniez deklaracja szefa
departamentu europejskiego MFW, ze Fundusz mogtby bardziej
aktywnie wiaczy¢ sie w pomoc w walce z kryzysem zadtuzeniowym
w Europie, m.in. poprzez interweniowanie na rynkach obligacji, by
poméc w zapobiezeniu rozszerzeniu sie kryzysu na duze
gospodarki, takie jak Wiochy, czy Hiszpania. Pozytywny wptyw na
rynki mialy réwniez lepsze od prognoz dane z USA nt. rynku pracy i
aktywnosci w sektorze ustug, za to rozczarowujgce odczyty ze
strefy euro zostaly przez rynek zignorowane. Wydaje sie, ze
wczorajszy wzrost optymizmu, podobnie jak w zesztym tygodniu,
wspierany byt gtéwnie nadziejami na dziatania lideréw panstw strefy
euro. Jesli konkretne propozycje w tej sprawie nie zostang szybko
przedstawione, to wkrétce na rynek powréci¢é moze awersja do
ryzyka. Tymczasem wczoraj wysoki ranga przedstawiciel ,trojki”,
ktora zakonczyta juz ocene postepéw Grecji w konsolidacji fiskalnej
i obecnie przygotowuje obecnie raport w tej sprawie, powiedziat, ze
wyptlata széstej transzy nie jest pewna, ale jest mozliwa. Wyzszy
apetyt na ryzyko i wzrostowe tendencje na gietdach utrzymaly sie
na sesjach w USA i w Azji.

Rada Polityki Pienieznej utrzymata stopy procentowe bez zmian,
podtrzymujac mozliwosé dostosowan w polityce pienieznej, jesli
pogorszg sie perspektywy powrotu inflacji do celu, co de facto
oznacza utrzymanie nieformalnego restrykcyjnego nastawienia.
Wynik posiedzenia RPP potwierdzil, ze Rada nie widzi na razie
potrzeby szybkiego tagodzenia polityki pienieznej. Naszym zdaniem
do konca tego roku stopy zapewne pozostang bez zmian, chociaz
w horyzoncie kilku miesiecy (na poczatku 2012 r.), kiedy inflacja
zacznie sie obniza¢, sytuacja na rynku walutowym bedzie nieco
bardziej stabilna, a EBC zacznie tagodzenie polityki pienieznej w

strefie euro (wazng wskazéwka w tej sprawie moze by¢ dzisiejszy
komunikat), Rada zmieni nastawienie na bardziej tagodne i obnizy
stopy, prawdopodobnie w dwdéch ostroznych ruchach po 25 pb.
Prezes NBP potwierdzit mozliwos¢ kontynuacji interwencji na rynku
walutowym, co lekko wsparlo zlotego i moze ogranicza¢ jego
wahania w najblizszym czasie. Wigcej napisaliSmy we wczorajszym
Komentarzu po Radzie.

Kurs EURUSD poruszatl sie w czasie europejskiej sesji w
delikatnym trendzie wzrostowym. Euro zyskiwato dzieki
informacjom dotyczagcym wzmocnienia europejskich bankéw, ale
skala aprecjacji nie byta zbyt wyrazna, bowiem inwestorzy czekajg
na szczegOly konkretnych dziatan. Jeszcze przed rozpoczeciem
sesji w USA, przy poziomie 1,334, nastgpito wyhamowanie trendu
wzrostowego. Dzi$ rano kurs jest blisko 1,335 i najwazniejszym
czynnikiem, ktéry wplynie na notowania bedzie komunikat z
posiedzenia EBC. Powszechnie oczekuje sie przywrécenia 12-
miesiecznych operacji ptynnosciowych (w celu zmniejszenia napie¢
na rynku miedzybankowym), a cze$é inwestoréw spodziewa sie
obnizki stép, nawet o 50 pb. Oczekujemy, ze kurs moze lekko
rosng¢ w oczekiwaniu na decyzje EBC. Pierwsze wsparcie i opor to
odpowiednio 1,329 i 1,338.

Kursy EURPLN i USDPLN spadaly stopniowo przez cata sesje
dzieki wzrostowi apetytu na ryzyko i wzrostom EURUSD. Po
lepszych od prognoz danych z USA EURPLN spadt ponizej
wsparcia na 4,385. Po potudniu wsparciem dla zlotego byly stowa
prezesa NBP, ktéry na konferencji po posiedzeniu RPP powiedzial,
ze kolejne interwencje walutowe sg mozliwe. Kurs EURPLN spadt o
ok. 1,5 grosza, do 4,3675, ale spadkowa korekta EURUSD
spowodowata cofnigcie znacznej czesci tego ruchu. W nocy kurs
byt stabilny i dzi$ rano jest blisko 4,37. Nastr6j na poczatku sesji
jest catkiem dobry i moze to wspiera¢ aprecjacje ziotego w
stosunku do euro. Wskazywane wczoraj wsparcie na 4,385 zostalo
przebite i EURPLN moze dzi$ kontynuowac spadki w kierunku 4,36-
4,35. Wazna bedzie reakcja kursu euro na decyzje EBC.

Na krajowym rynku dlugu rentownosci spadaly przed publikacjg
komunikatu RPP, w wyniku znacznej poprawy nastroju ha
globalnym rynku. Najbardziej zyskiwaly papiery ze srodka krzywej,
krétki koniec byt stabilny, poniewaz obligacje 2-letnie nie stracity na
ostatniej wyprzedazy polskich SPW. Komunikat Rady byt relatywnie
jastrzebi, co spowodowato korekte czesci dziennego zysku na
obligacjach.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci rosty w wyniku spadku

popytu na bezpieczne aktywa. Na koniec dnia rentownosci 10-
letnich Bundéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 1,83% i 1,89%.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13353 CADPLN 3.458
USDPLN 3.2747 DKKPLN 05874
EURPLN 43730 NOKPLN 05594
CHFPLN 35488 SEKPLN 04777
JPYPLN* 4.2683 CZKPLN 0.I769
GBPPLN 5.0503 HUFPLN* 14722
*za 100JP Y/I00HUF

Przeglad rynku finansowego - 05.10.2011

Gtéwne notowania walutowe

min max

otwarcie

EURPLN 43730 44075 43915
USDPLN 32775 3.3194 3.3019

EURUSD 13280 13374 13306

zamkn. fixing

32919  3.2966
13310 .

Obligacje

Obligacja
(termin)

OKO0713 (2L)
PS043 (5L) 521
DS1020 (10L) 587

VALTEGES
(pb)

Ostatnia Sr.

aukcja Rentown

10.08 5.256
122,01 6.215

Stawki IRS (M id)
PL

AUTEYES

(pb)
1L 4.68 -4
2L 4.60 -4
3L 4.63 -4
4L 4.69 -8
5L 4.78 -4
8L 4.92 -6
10L 4.95 -5

us =4
Zmiana Zmiana

(pb) (pb)
0.55 -5 1.57 3
0.58 -6 1.44 2
0.73 -6 1.58 0
0.94 -8 1.71 -3
1.19 -7 191 -5
1.73 -7 2.29 -11
1.98 -8 2.45 -12

Stawki WIBOR

Termin

O/N
T/IN
SwW
2W
™M
3M
6M
M
g

447
452
457
459
464
475
486
488
4.89

Dzienna zmiana
(pb)
-6
-3
0
0

O R O

Stawki FRA (Mid)

Termin

x2

x4
3x6
6x9
9x12
3x9
6X12

465
474
472
460
448
481
4.68

Dzienna zmiana

Q1))

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y

Warto 6 Zmiana
(pb)

Polska 305.3

Czechy 155.6 -1
Wegry 549.6 19
Grecja 5304.8 4
Hiszpania 391.9 15
Wtochy 490.1 23
Portugalia 1230.4 43
Irlandia 758.2 B
Niemcy 118.4 4

Spread 10Y*
Warto &é Zmiana
(pb)
4.04
1.28 -13
6.52 -41
21.33 18
3.27 -17
3.71 -11
9.62 -13
5.98 -1

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

Zrédto: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:::zGNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PONIEDZIALEK (3 pa zdziernika)
9:00 PL PMI — przemyst IX pkt 51,0 51,4 50,2 51,8
9:28 DE PMI — przemyst IX pkt 50,0 - 50,3 50,9
9:58 EZ PMI — przemyst IX pkt 48,7 48,5 49,0
16:00 us ISM — przemyst IX pkt 50,3 51,6 50,6
WTOREK (4 pazdziernika)
11:00 EZ PPI Vil % rlr 5,8 - 5,9 6,1
16:00 us Zamowienia przemystowe VIl % m/m 0,0 - -0,2 2,1
SRODA (5 pazdziernika)
PL Decyzja RPP % 4,50 4,50 4,50 4,50
9:58 EZ PMI — ustugi IX pkt 49,1 - 48,8 51,5
11:00 EZ Rewizja PKB 1l kw. % rlr 1,7 - 1,6 2,4
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VIl % r/r -0,7 - -1,0 -0,4
14:15 us Raport ADP IX tys. 75 - 91 89
16:00 us ISM — ustugi IX pkt 52,9 - 53,0 53,3
CZWARTEK (6 pazdziernika)
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,50 - 1,50
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 410 - 391
PIATEK (7 pazdziernika)
12:00 DE Produkcja przemystowa VIl % m/m -1,9 - 4,0
14:30 us Zatrudnienie w sektorze pozarolniczym IX tys. 60 - 0
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 9,1 - 9,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




