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Codziennik - Dzisiaj indeksy PMI w przemysle
1 pazdziernika 2012

Stabe dane z USA pogarszaj a nastroje na koniec dnia
Ztoty bez du zych zmian, spore wahania EURUSD
Krajowe obligacje stabilne, FRA dalej w dot

Dzisiaj indeksy aktywno s$ci w przemy sle

Pozytywny odbior przez rynek planu reform, jakie dzien wczesniej
przedstawit hiszpanski rzad, wspierato nastroje na swiecie w trakcie
pigtkowej sesji. Dodatkowo, Francja przedstawita dziatania w
kierunku obnizenia zadiluzenia, co takze przyczynito sie do
utrzymania sie optymizmu. Gietdy europejskie rosty nieznacznie na
poczatku dnia, a euro powiekszato zyski, jakie zanotowato w nocy do
dolara. Jednak rynek w dalszym ciggu oczekiwat na wyniki stress-
testow bankow hiszpanskich i decyzje Moody's nt. ratingu tego kraju.
Niepewnos¢ odnosnie tych czynnikéw ograniczata skale optymizmu.
Podobnie dziataly stowa cztonka zarzadu EBC Joerga Asmussena,
ktory podkreslit warunkowosé dziatania banku centralnego na rynku
obligacji, a takze powiedziat, ze jesli nasilg sie obawy o wzrost inflacji
(wstepny szacunek wrzesniowego HICP wyniost 2,7%, powyzej
rynkowych oczekiwan), to EBC nie zawaha sie podjg¢ stosownych
dziatan. Impulsem do gtebszego pogorszenia nastrojow byt znacznie
stabsze od prognoz odczyty indekséw Chicago PMI i Michigan. W
efekcie, gieldy w Europie zakonczyly dzien wyraznymi spadkami
indeksow. Stabe nastroje utrzymaly sie rowniez w czasie sesji USA
oraz dzi$ rano w Azji, czemu sprzyjaly m.in. niskie odczyty indeksow
aktywnosci w Chinach i w Japonii.

Wg opublikowanych w pigtek wieczorem wynikéw audytu
hiszpanskich bankéw, moga one potrzebowa¢ 59,3 mid € w
najbardziej negatywnym scenariuszu. Wyniki te nieco uspokoity
obawy inwestoréw, mieszczac sie znacznie ponizej gérnej granicy
100 mld € potencjalnej pomocy przyznanej przez UE.

Kurs EURUSD przetestowat na poczatku dnia op6r na 1,295 dzieki
dobrym nastrojom panujacym na rynku. W kolejnych godzinach
euro wyraznie tracito jednak na wartosci w wyniku stabych danych z
USA. W rezultacie, na koniec dnia kurs znalazt sie blisko 1,286. Na
poczatku tego tygodnia EURUSD spadt do 1,28, ale kolejne
godziny sesji w Azji przyniosty odreagowanie i na poczatku krajowej
ses;ji kurs jest blisko 1,284. Rynek pozytywnie odebrat wyniki stress
testow hiszpanskich bankéw. Wazne dla notowan w trakcie
dzisiejszej sesji bedg dane o indeksach aktywnosci w przemysle.
Kurs EURPLN testowat na poczatku dnia wsparcie na 4,12 i zdotat
spas¢ nawet do prawie 4,09. Z powodu pogorszenia nastrojow, w
kolejnych godzinach ztoty tracit, szczegoélnie do dolara. Na koniec
dnia EURPLN byt juz tylko nieznacznie ponizej 4,12, a USDPLN
osiggnat 3,20. Dzisiaj rano oba kursy sag blisko pigtkowego
zamkniecia. Od poczgtku wrzesnia w notowaniach ztotego nie
zaszly znaczne zmiany i nie spodziewamy sie, aby takie miaty
miejsce w trakcie dzisiejszej sesji. Krétkoterminowe wsparcie i opor
dla EURPLN to 4,09 4,12.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci obligacji spadty, ale juz w
znacznie mniejszej skali niz w poprzednich dniach. Wigksze zmiany
zaszly na rynku FRA, gdzie kontynuowane byly spadki zainicjowane
po wypowiedzi prezesa NBP. W najwiekszym stopniu spadly
FRA6x9 i 9x12 (0 6 7 pb).

Ministerstwo Finanséw podato, ze w IV kw. zaoferuje obligacje za
10-18 mld zt. Juz w tym tygodniu inwestorzy beda mogli naby¢
papiery WzZ0117, WZ0121 i/lub PS0417 za 3-5 mld zi. Pod koniec
miesigca do sprzedazy zostanie natomiast zaoferowany nowy 10-
letni benchmark (DS1023).

Z danych MF wynika, ze w sierpniu inwestorzy zagraniczni
posiadali rynkowe obligacje ztotowe warte 180,2 mld zt, najwiecej w
historii (wobec 177,4 mld zt w lipcu). Powiekszyli tym samym udziat
w catosciowym zadtuzeniu w rynkowych obligacjach do prawie
34,5%. Krajowe banki juz pigty miesiac z rzedu ograniczaty swoje
zaangazowanie w krajowe obligacje. Na koniec sierpnia ich udziat
w rynkowych obligacjach ziotowych wyniést 18,04% i byt tym
samym najnizszy od sierpnia 2007.

Oczekiwania inflacyjne gospodarstw domowych lekko spadlty we
wrzesniu do 4,1% (z 4,4% w sierpniu), do czego przyczynit sie
gtéwnie spadek biezgcej inflacji, bedacej podstawg obliczen
indeksu (struktura odpowiedzi byta podobna jak przed miesigcem).
Zatozenia polityki pienieznej na 2013 r. nie przyniosty istotnych
zmian w poréwnaniu z poprzednimi. Warto zwrdci¢ uwage, ze
zdaniem RPP niskie oczekiwania inflacyjne w Polsce nadal nie sg
dostatecznie utrwalone, co moze mie¢ wptyw na decyzje Rady.

Indeks PMI dla krajowego przemystu, publikowany dzis o 10:00,
zapewne potwierdzi spadek aktywnosci we wrzesniu. Wskazniki
koniunktury GUS zanotowaty kolejny miesigc mocnych spadkéw we
wszystkich sektorach, najbardziej w budownictwie (najgorsze w
historii) i handlu (blisko dotka z 2009 r.).

Wyznacznikiem dla nastrojow na rynkach w najblizszych dniach beda
kolejne wazne dane makro, w tym miesieczny raport z rynku pracy w
USA i indeksy aktywnosci w przemysle i ustugach, obrazujace
koniunkture w gtéwnych Swiatowych gospodarkach. Uwage
inwestorow przyciggng réwniez poczynania bankéw centralnych —
posiedzenia EBC, Banku Anglii i RPP, publikacja minutes Fed ze
spotkania, na ktorym uruchomiono QE3. Dla krajowego rynku
pierwszoplanowg kwestig bedzie decyzja RPP. Zdecydowana
wiekszos¢ analitykdéw spodziewa sig obnizki stop procentowych o 25
pb. My réwniez zaliczamy sie do tego grona, uwazajgc, ze taka
decyzja bytaby w peini uzasadniona, aczkolwiek zdajemy sobie
sprawe, ze wynik posiedzenia nie jest przesadzony i zebranie
wigkszosci wymaganej do obnizenia stop moze nie by¢ tatwe.
Utrzymujemy prognoze, ze gtdwna stopa NBP do konca roku
zostanie obnizona o 50 pb, wigc jesli do redukcji stop nie dosztoby w
tym tygodniu, spodziewalibySmy sie obnizek w listopadzie i grudniu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12847 CADPLN 32573
USDPLN 3.2047 DKKPLN 05522
EURPLN 4.1067 NOKPLN 0.5590
CHFPLN 3.4049 SEKPLN 0.4884
JPYPLN* 4.1168 CZKPLN 0.1637
GBPPLN 5.1730 HUFPLN* 14420
*za 100JPY/ID0HUF

Przeglad rynku finansowego - 28.09.2012

Gtéwne notowania walutowe
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Obligacje
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(termin)

Zmiana O

(pb) aukcja

statnia Sr

Rentown

OKO0714 (2L) .07 4.361
PS0417 (5L) 4.9 0 108 4.361
DS1021(10L) 4.69 -3 19.09 4.944

Stawki IRS (Mid)
Termin

[FIL

us

[EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4.37 -2 0.34 -4 0.41 -2
2L 4.23 -5 0.37 -4 0.46 -1
3L 4.19 -5 0.43 -4 0.57 -1
4L 4.19 -4 0.56 -4 0.73 -1
5L 4.21 -4 0.74 -3 0.93 -1
8L 4.31 -4 1.34 -2 1.47 -1
10L 4.33 -5 1.65 -2 1.73 -1
Stawki WIBOR
: Dzienna zmiana
Termin (pb)
O/N 4.90 2
T/N 4.90 1
SW 4.84 0
2W 4.84 0
™ 4.90 1
3M 4.92 -1
6M 4.94 0
M 4.95 0
1Y 4.95 -1

Stawki FRA (M id)

Termin

x2
x4
3x6
6x9
9x12
3x9
6X12

4.71
4.74
442
3.99
3.86
4.39
3.99

Dzienna zmia

Q1))

na

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto ¢ VAUIET EY WG VAUTEGEY
(pb) (pb)
Polska 119.0 3.25
Czechy 90.6 -2 0.95 2
Wegry 377.7 -29 5.93 0
Grecja 37030.5 0 18.10 -46
Hiszpania 386.2 0 4.54 -3
Witochy 351.9 0 3.75 -3
Portugalia 497.6 0 7.65 7
Irlandia 348 2 3.76 -4
Niemcy 53.7 0 -- -

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

Zrédio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (28 wrze s$nia)
11:00 EZ Wstepny HICP IX % rl/r 2,4 - 2,7 2,6
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne IX % rir - - 4,1 4,4
14:00 PL Bilans ptatniczy Il kw. min € - -2 702 -2 164 -4 515
14:30 us Dochody osobiste Vil % m/m 0,2 - 0,1 0,1
14:30 us Wydatki konsumentow VIl % m/m 0,5 - 0,5 0,4
14:30 us Bazowy PCE VIl % m/m 0,1 - 0,1 0,1
15:45 us Indeks Chicago PMI Xl pkt 53,2 - 49,7 53,0
15:55 us Indeks Michigan IX pkt 74,0 - 78,3 79,2
PONIEDZIALEK (1 pa zdziernika)

9:00 PL PMI — przemyst IX pkt 47,9 47,6 48,3
9:53 DE PMI — przemyst IX pkt 47,3 - 447
9:58 EZ PMI — przemyst IX pkt 46,0 - 45,1
16:00 us ISM — przemyst IX pkt 49,8 - 49,6

WTOREK (2 pazdziernika)

Brak publikacji waznych danych
SRODA (3 pazdziernika)
PL Decyzja RPP % 4,50 4,50 4,75
9:53 DE PMI — ustugi IX pkt 50,6 - 48,3
9:58 EZ PMI — ustugi IX pkt 46,0 - 47,2
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Vil % m/m -0,1 - -0,2
14:15 us Raport ADP IX tys. 135 - 201
CZWARTEK (4 pazdziernika)

11:00 PL Aukcja obligaciji
13:00 GB Decyzja BoE % 0,5 - 0,5
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,75 - 0,75
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 359
16:00 us ZamoOwienia przemystowe Vil % m/m -1,9 - 2,8
20:00 us Minutes Fed

PIATEK (5 pazdziernika)
12:00 DE Zamowienia przemystowe Vil % m/m -0,6 - 0,5
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem IX tys. 120 - 96
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 8,2 - 8,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji 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
odpowiedzialnosci 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.




