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Codziennik - Chinski PMI wzrdst powyzej 50 pkt.
22 sierpnia 2013

B Umocnienie dolara, spadki na gietdach i ostabienie
rynkach bazowych w oczekiwaniu na minutes Fed

diugu na

B Zioty stabszy, rentowno $ci krajowych obligacji wy zej w
obawie przed ograniczeniem QE3

B Protokdt z posiedzenia Fed nie dat jednoznacznej
odpowiedzi, rynek wci az oczekuje, ze ograniczanie QE3
moze nast gpi€ we wrze sniu

B Czlonkowie RPP zgodni, ze stopy procentowe pozostan a
bez zmian ,przez diu zszy czas”

W Dzisiaj wst epne PMI w przemy $le, tygodniowe dane z rynku
pracy w USA

Sroda mineta na $wiatowych rynkach finansowych pod znakiem obaw
zwigzanych z oczekiwaniem na publikacie minutes z lipcowego
posiedzenia FOMC. Dolar umacniat sie w ciggu dnia wobec euro i jena,
na gieldach w Europie i w USA dominowaly spadki cen akcji, a
rentownosci obligacji niemieckich i amerykanskich rosly, poniewaz
wsrdd inwestoréw panowato przekonanie, ze protokdt z dyskusji Fed
zwigkszy oczekiwania, iz bank we wrzes$niu ograniczy program
stymulowania gospodarki. Do osfabienia nastrojow na gietdach
przyczynily sie tez rozczarowujgce wyniki finansowe spélek z branzy
detalicznej w USA. Dane o sprzedazy doméw na rynku wtérnym w USA
byly wyzsze od prognoz i pokazaty najwyzszy wzrost od listopada 2009,
ale nie zmienito to nastrojow na rynku. Opublikowany przez HSBC
wstepny sierpniowy indeks PMI dla Chin pokazat wzrost do 50,1 pkt z
47,7 pkt w lipcu, osiggajac najwyzszy poziom od 4 miesiecy.

Minutes z lipcowego posiedzenia FOMC nie daly jednoznacznej
odpowiedzi, kiedy moze rozpoczaé sie ograniczanie programu skupu
obligacji, cho¢ potwierdzity szerokie poparcie czionkéw Fed co do
tego, ze powinno to nastgpi¢ jeszcze w tym roku. Kilku czionkow
wskazywalo na ostroznosé przy podejmowaniu decyzji co do
ograniczenia QE3, podkreslajac koniecznos¢ dalszej analizy danych
makroekonomicznych. Co wiecej, niektorzy czionkowie FOMC
wyrazili  swoje  zaniepokojenie  wzrostem  rynkowych  stop
procentowych, jaki miat miejsce po czerwcowym oswiadczeniu Bena
Bernanke. Jednoczesnie kilku czionkéw bylo natomiast zdania, ze
4Juz niedlugo skup obligacji powinien zosta¢ w pewnym stopniu
ograniczony, zgodnie z ogtoszonym planem”. Zapis z lipcowego
posiedzenia FOMC nie zmniejszyt obaw rynkowych, ze Fed moze
rozpocza¢ ograniczanie skupu aktywow juz w przysztym miesigcu. To
spowodowato wzrost rentownosci amerykanskiej 10-latki do 2,927%,
wplyneto réwniez na przeceng akcji w USA i w Azji.

Kurs EURUSD stopniowo obnizat sie przez caly dzien, schodzac z
poziomu 1,342 na poczatku sesji do ok. 1,338 na zamknigciu. Obok
obaw zwigzanych z przyszig polityka Fed europejskiej walucie szkodzity
spekulacje nt. dodatkowej pomocy dla Grecji, ktére pojawity sie po tym,
jak niemiecki minister finanséw powiedzial, ze konieczne bedzie
udzielenie kolejnego wsparcia dla tego kraju. Wczoraj jednak

przedstawiciele niemieckiego rzadu starali sie nieco ztagodzi¢ ton tej
wypowiedzi — kanclerz Angela Merkel powiedziata, ze dopiero w
potowie 2014 r. bedzie mozna okresli¢, jakie sumy bedg ewentualnie
konieczne na dofinansowanie Grecji, jednoczesnie chwalac grecki rzad
za duze postepy w reformach. Przebywajacy w Atenach czionek
zarzadu EBC Joerg Asmussen réwniez sugerowat, ze do wiosny 2014
plan pomocy dla Grecji nie bedzie rewidowany. Minutes Fed
nieznacznie umocnity dolara w relacji do euro i na otwarciu dnia kurs
EURUSD oscyluje wokdt 1,334. Dzisiaj kluczowe dla kursu EURUSD
beda odczyty wstepnych indeksow PMI dla przemystu strefy euro i
Niemiec. Kontynuacja poprawy aktywnosci w europejskiej gospodarce
moze pomaéc w odbiciu kursu euro po wczorajszej przecenie.

Na krajowym rynku walutowym sesja przebiegta do$¢ spokojnie,
chociaz zloty ostabit sie przed potudniem w reakcji na gorsze nastroje
na Swiecie przed protokotem Fed. W drugiej czesci dnia waluta
pozostata w miare stabilna. Kurs EURPLN wzrést z ok. 4,23 na
otwarciu do ok. 4,24 na koniec dnia. W wiekszym stopniu krajowa
waluta stracita do dolara, w zwigzku z jego umocnieniem na swiecie —
USDPLN wazr6st z 3,15 do ok. 3,17. W czasie sesji azjatyckiej ztoty
jeszcze nieznacznie stracit na wartosci i dzi$ rano kurs EURPLN
znajduje sie nieco ponizej 4,25, a USDPLN nieco powyzej 3,18.
Nastroje na globalnym rynku poprawity sie nieznacznie po publikacji
wstepnego PMI dla Chin. Jesli wstgpne PMI za sierpien dla
gospodarek europejskich réwniez zaskoczg wyzszymi odczytami, to
moga da¢ impuls do odreagowania.

Na rynku diugu nastgpito wyrazne ostabienie, w $lad za przeceng
obligacji na rynkach bazowych i przy matej ptynnosci. Obawy o
bardziej jastrzebi ton minutes Fed pchnely rentownosci krajowych 10-
latek o ok. 13 pb w goére, do 4,46%. Dla krotkiego konca krzywej
pewnym wsparciem byly wypowiedzi przedstawicieli RPP nt. tego, ze
stopy procentowe w Polsce pozostang diuzszy czas bez zmian. W
efekcie rentownos$¢ obligacji dwuletnich nie zmienita sie istotnie w
poréwnaniu z wtorkowym zamknieciem.

Czilonkini RPP Anna Zielinska-Gtebocka powiedziata wczoraj w
wywiadzie z PAP, ze stabilizacja stop procentowych na obecnym
poziomie potrwa do konca tego roku i wydluzy sie
najprawdopodobniej takze na kolejne miesigce przysziego roku. Jej
zdaniem skok inflacji w lipcu do 1,1% r/r byt efektem jednorazowym, a
presja inflacyjna jest pod kontrola. Bardzo podobng opinie wygtosit
Prezes NBP Marek Belka w wywiadzie opublikowanym po potudniu w
portalu Obserwatorfinansowy.pl. Jego zdaniem w RPP jest bardzo
szeroki konsensus co do tego, ze obecny poziom stép procentowych
powinien sie utrzymac przez diuzszy czas. Belka rowniez uwaza, ze
wzrost CPI w lipcu wynikat z jednorazowego czynnika i nie obawia sie
presji inflacyjnej. Jednoczesnie, jego zdaniem dalsze obnizki stop
procentowych moglyby sie okaza¢ procykliczne, poniewaz
gospodarka zaczeta odbija¢ sie od dna.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 330 - -
EURUSD 13349 CADPLN 3.0357 328 4
USDPLN 3.1835 DKKPLN 0.5698
EURPLN 42495  NOKPLN 05247 326 i
CHFPLN 34463 SEKPLN 0.4842 3.24 1
JPYPLN* 32423  CZKPLN 0.1650 322
GBPPLN 4.9699 HUFPLN* 14134 320 - L
*za 100JPY/100HUF
3.18 1
Poprzednia sesja 21.08.2013 3.16 1
min otwarcie zamkn. fixing 314 i
EURPLN 4.2256 4.2454 42316 42412 42440 |
USDPLN  3.1461 3.1725 3.1549 3.1706 3.1698 312
EURUSD 13372 13420 1343 13377 - M "7
= - A A A B O R
Rynek stopy procentowej 21.08.2013 Sos s e - - - - -«
Obligacjex ——USD (lewa 0$) ——EUR (prawa 09)

Obligacja Zmiana Ostatnia Sr. %
termin b aukcja Rentown
( ) (pb) i 460 -

OKO0715 (2L) 3.05 23.04.13 2748 440

PS0418 (5L) 3.79 10 23.04.13 2.889 420

DS1023 (10L) 445 n | 1104.13 3515 400 4

Stawki IRS** 380 4
us EZ

AUTEYES o Zmiana % Zmiana 3601

(pb) (pb) (pb) 340 1

1L 2.86 3.20 1

Rentowno $ci obligacji skarbowych

430

4.25

4.20

415

410

2L 3.28 4 0.53 0 0.63 2 300 _W/IJ—/’\/
3L 3.59 4 0.89 1 0.84 2 |
4L 3.83 6 1.34 2 1.09 2 280
5L 4.00 6 1.75 3 1.34 3 260
8L 4.20 7 265 2 191 4 £ 2 2 2 7 83 3 3 45 8 8 8 3 8 3
0L 440 7 302 3 219 3 8§ 8 &8 8 - e v o~ e o2 e & o2g
Stawki WIBOR 2 5L 10L
) Dzienna zmiana % 3-miesi gczne stawki rynku pieni eznego
Termin % ) 290 -
O/N 259 -1
TIN 259 1 285 1
SW 2.60 0
2W 2.60 0 2.80 1
™ 2.62 0
3M 2.70 0 2.75 1
6M 2.72 0
oM 274 0 270
g 2.76 1
Stawki FRA** 2.65 1
: Dzienna zmiana
Termin (pb) 260 T — T T T — : T . . . .
2 2 2 o (] @ (] @ @ [} o o @ @ @
2 2.66 1 §8883$$:£f§§§§£
x4 2.72 0
3%6 274 1 WIBOR FRA 3X6 FRA6X9
6x9 2.85 2
ox2 304 3 300 1 CDS5Y
3x9 2.82 4
— 22 2 BT e
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y Spread 10Y* 200
Warto $é Zmiana Warto $¢ NG 150 1
(pb) (pb)
Polska 91.0 2.58
Czechy 65.3 0 0.49 0 100 1
Wegry 325.9 0 4.61 -13
Grecja 37030.5 0 8.30 23 50
Hiszpania 234.8 1 2.65
Whochy 245.6 1 2.48 1 0 r . r . . . . . r . . . . ,
Portugalia 416.2 3 4.59 10 :Er‘ f‘ f ;9' 2 2 2 o 2 o o o o o .
Irandia 146.4 0 2.08 -3 8’8 e @ e o 2 2 & 2 J
Niemcy 28.0 0 - - Polska Czechy Wiochy —— Hiszpania

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

**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym

Zr6dio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZVI\\Ii KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOZBZWBK REALIZACJA v?:;.‘%g'é
PIATEK (16 sierpnia)
11:00 EZ HICP VI % rlr 1,6 - 1,6 1,6
14:00 PL Inflacja bazowa Vil % rir 0,9 14 14 0,9
14:30 us Rozpoczete budowy domow Wi tys. 905 - 896 846
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw Vil tys. 945 - 943 918
15:55 us Wstepny indeks Michigan Vil pkt 85,5 - 85,1
PONIEDZIALEK (19 sierpnia)
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw Wi % rir -0,7 -0,6 -0,7 -0,8
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw Vil % rir 2,8 2,9 3,5 1,4
WTOREK (20 sierpnia)
14:00 PL Produkcja przemystowa Wi % rir 51 7,0 6,3 3,0
14:00 PL Produkcja budowlana Vil % rir -12,2 -7,7 -5,2 -18,3
14:00 PL PPI VII % rlr -0,9 -0,9 -0,8 -1,3
SRODA (21 sierpnia)
16:00 us Sprzedaz domoéw Wi min 5,13 - 5,39 5,06
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (22 sierpnia)
3:45 CN Wstepny PMI — przemyst VIl pkt - - 50,1 47,7
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst Vil pkt - - 50,7
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst VIl pkt - - 50,3
14:30 us Whioski o zasitek dla bezrobotnych tys. 330 - 320
16:00 us Indeks wskaznikdéw wyprzedzajacych VIl % 0,5 - 0,0
PIATEK (23 sierpnia)
8:00 DE PKB 2 kw. % rlr 0,9 - -1,6
16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw Vi pkt -16,5 - -17,4
16:00 us Sprzedaz nowych doméw VIl tys. 490 - 497

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