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Codziennik — Mocniejszy ztoty i obligacje
12 wrzesnia 2013

B Mieszane zmiany na rynkach, inwestorzy czekaja na
FOMC

B Lipcowe saldo obrotéw biezacych gorsze od prognoz
ale bilans handlowy nadal na plusie

B Zloty zyskuje do euro i dolara, EURUSD nieco w gére

B Wyrazniejsze spadki IRS, rentownosci obligacji w doét
mimo ostabienia Bundow

B Dzisiaj dane ze strefy euro i USA, aukcja wioskich
obligacji

Srodowa sesja nie przyniosta przetomowych zmian na
rynkach globalnych w wyniku braku publikacji istotnych
danych makro z najwigkszych gospodarek. Gietdy w
Europie byty dos¢ stabilne (z przewaga lekkich wzrostow),
natomiast euro nieznacznie zyskato w stosunku do dolara.
W ostatnich dniach po raz pierwszy od | kw. 2012 r.
rentownosci wioskich obligacji 10-letnich wzrosty nieco
powyzej ich hiszpanskich odpowiednikéw (4,52% vs.
4,49%). Niepewny los wtoskiego rzadu koalicyjnego (ryzyko
wycofania poparcia przez partie Berlusconiego, jesli
zostanie on wyrzucony z parlamentu) wywiera presje na
wioski dtug. Rentownos¢ wioskiej 10-latki rosnie juz od
potowy sierpnia — wowczas byta na poziomie 4,16% (za
czes¢ tego ostabienia odpowiada oczywiscie wzrost
rentownos$ci na swiecie). W ciggu nocy nastroje na rynkach
Swiatowych nie zmienity sie, a na rynkach akcji w USA i w
Azji zanotowano nieznaczne wzrosty indeksow. Obawy
zwigzane z Syrig uspokoity sie (wczoraj Rosja przekazata
USA plan kontroli nad bronig chemiczng w Syrii), a
inwestorzy w Azji ze spokojem oczekiwali na decyzje
bankéw centralnych w regionie (Ptd. Korea, Nowa Zelandia,
Indonezja, Filipiny).

Saldo obrotéw biezacych pokazato w lipcu deficyt w
wysokosci 178 min €, podczas gdy rynek oczekiwat
niewielkiej nadwyzki. Pogorszenie wyniku w poréwnaniu do
czerwca wynikato gtéwnie z nizszego naptywu Srodkéw z
Unii Europejskiej. Saldo obrotéw towarowych pozostato
jednak na plusie po raz czwarty z rzedu. Eksport wyniost
13,0 mld €, czyli nieco mniej, niz oczekiwali$my, podczas
gdy import byt zgodny z naszg prognozg i wyniost 12,7 mid
€. Ogodlne tendencje w handlu zagranicznym sg zgodne z
naszym scenariuszem dobrego wzrostu eksportu przy
stagnacji importu. Wiecej na ten temat napisaliSmy we
wczorajszym Komentarzu na gorgco.

Kurs EURUSD przez wiekszg czes$¢ sesji oscylowat wokot
1,326 wobec braku publikacji nowych danych. Dopiero pod
sam koniec dnia nastapit szybki ruch do 1,33, ale nie zostat
on wywotany zadng konkretng informacjg. Na koniec dnia

kurs byt tuz ponizej dziennego maksimum, a w trakcie ses;ji
w USA przebit na chwile 1,332. Dolar w dalszym ciggu traci
w reakcji na pigtkowe, stabe dane z rynku pracy. Dzisiaj w
koncu bedg miaty miejsce publikacje, ktore moga wywotaé
zmiany na rynku. Odczyt dot. liczby nowych bezrobotnych w
USA moze wptyng¢ na ocene przez inwestorow skali, w
jakiej zostanie ograniczone QE3 w przysztym tygodniu.
Wsparcie i opér na dzis to 1,323 i 1,332.

Kursy EURPLN oraz USDPLN zanotowaty wczoraj wyrazne
spadki wskutek znacznego umocnienia krajowego dtugu. W
rezultacie, EURPLN jeszcze bardziej oddalit si¢ od wsparcia
na 4,25 (na koniec dnia byt blisko 4,215), a USDPLN znalazt
sie ponizej 3,17 (najnizej od konca sierpnia). Nieco gorsze
od prognoz dane o krajowym saldzie obrotéw biezacych
tylko tymczasowo oraz bardzo nieznacznie ostabity ztotego.
Krajowa waluta zyskiwata dalej po zamknigciu sesji dzieki
dalszym wzrostom EURUSD — kurs EURPLN spadt do ok.
4,205 (najnizej od potowy sierpnia), a dzisiaj rano jest blisko
4,21. Pewien wptyw na zlotego mogq mie¢ dzisiaj dane ze
strefy euro i z USA. Krétkoterminowe wsparcie dla EURPLN
to nocne minimum, na wykresie dziennym wazny poziom to
4,17.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS w koncu
zareagowaty na rozpoczete juz w pigtek spadki rentownosci
obligacji. Krzywa przesuneta sie w dét o 8-15 pb, gtéwnie na
jej srodku oraz dtugim koncu. W stosunku do szczytéw z
zesztego tygodnia osiggnietych w reakcji na plany rzadu ws.
OFE, 2-letni IRS spadt 0 16 pb, 5-letni o0 24 pb, a 10-letni o
21 pb. W dalszym ciggu postepowata tez korekta nachylenia
krzywej — spread 2-10 spadt wczoraj ze 122 pb do 116 pb.
Tymczasem, rentowno$¢ 10-letniej obligacji obnizyta sie
wczoraj 0 15 pb (z 4,70% na wtorkowym zamknieciu). W
takiej samej skali zyskat takze srodek, a krotki koniec
krzywej ok. 6 pb. Rentownosci na bazowych rynkach
wczoraj rosty. W  przypadku 10-lethiego  Bunda
przekroczony zostat na chwile szczyt z minionego tygodnia
(2,05%) i tymczasowo zanotowano 2,09%. Przeciwny
kierunek zmian na bazowych rynkach dtugu wskazuje, ze
ruch w kraju to efekt czynnikdw krajowych — zapewne
dalsza czes¢ odreagowania po zbyt panicznej reakcji na
ogtoszenie rzgdowych planéw zmian w OFE z zesziego
tygodnia. Obroty byly umiarkowane, skupity sie na srodku
oraz dtugim koncu krzywej. WIBOR-y od 1 do 12 miesiecy
pozostaty stabilne — 1-miesieczny utrzymuje sie na poziomie
2,61% od 10 sesji, 6-miesieczny od 12 sesji, roczny od 13
sesji. Dluzsze FRA zanotowaty wczoraj spadki — 6 pb w
przypadku 6x9 i 3 pb dla 9x12.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 13305 CADPLN 3.0702
USDPLN 3.1668 DKKPLN 0.5649
EURPLN 42120 NOKPLN 0.5346
CHFPLN 3.4038 SEKPLN 0.4854
JPYPLN* 3.1876 CZKPLN 0.1635
GBPPLN 5.0095 HUFPLN* 14049
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 11.09.2013

otwarcie

zamkn.

fixing

EURPLN 4.2160 42670 4.2670 4.2160 42408

USDPLN  3.1692 32412 32412 31692  3.1955

EURUSD 13167 13302 13167 13302 -
Rynek stopy procentowej 11.09.2013

Obligacje**

Obligacja
(termin)

Zmiana
(pb)

Ostatnia
aukcja

Sr.

Rentown

OKO0715 (2L) 230413 2748

PS0418 (5L) 3.88 -3 230413 2.889

DS1023 (10L) 454 -16 1104.13 355
Stawki IRS**

1L
2L
3L
4L
5L
8L
10L

2.86
3.22
3.55
3.80
3.98
4.28
4.38

FL

Zmiana

(pb)

us

Zmiana

(pb)

-1 0.34 0
-8 0.60 -2
-12 1.01 -3
-15 1.45 -4
-15 1.86 -4
-15 2.71 -4
-14 3.06 -4

EZ
Zmiana
(pb)

0.43 -1
0.65 -3
0.92 -3
1.20 -4
1.47 -4
2.04 -3
2.31 -3

Stawki WIBOR

i Dzienna zmiana
Termin ( o b)
OIN 257 1
TIN 2558 0
sw 2.60 0
2w 2,60 0
™M 261 0
3M 270 0
6M 273 0
M 275 0
Y 2.77 0
Stawki FRA**
Termin Dzienna zmiana
(pb)
x2 2.66 0
x4 274 0
3x6 276 0
6x9 2.83 4
xR 3.02 3
39 2.83 1
6X12 2.97 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y
Wartosé Zmiana
(pb)
Polska 93.4 0
Czechy 62.3 0
Wegry 295.3 -8
Grecja 37030.5 0
Hiszpania 236.3 -1
Whochy 249.0 0
Portugalia 516.2 -13
Irlandia 148.2 0
Niemcy 27.5 0

Spread 10Y*

Wartosé Zmiana

(pb)
2.55 -12
0.62 -3
4.45 -13
8.30 -8
2.50 2
2.53 3
5.18 14
2.02 4

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
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**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku miedzybankowym

Zrodio: Reuters




Kalendarz wydarzelli publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNFI;iOGNOZBAZWBK REALIZACIA 0>  TNE,
PIATEK (6 wrzesnia)

8:00 DE Eksport VII % m/m 0,7 - -1,1 0,6

9:00 cz Produkcja przemystowa VIl % rlr 2,0 - 2,1 -4,9
12:00 DE Produkcja przemystowa VI % m/m -0,5 - -1,7 2,0
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem VIl tys. 180 - 169 104
14:30 us Stopa bezrobocia VIl % 7,4 - 7,3 7,4

PONIEDZIALEK (9 wrzesnia)
9:00 Ccz CPI Vil % rir 1,4 - 1,3 14
WTOREK (10 wrzesnia)
7:30 CN Produkcja przemystowa VIl % rlr 9,9 - 10,4 9,7
SRODA (11 wrzesnia)

9:00 HU CPI VI % rlr 1,6 - 1,3 1,8
14:00 PL Eksport VI min € 13 000 13 240 12 952 12 735
14:00 PL Import VII min € 12 678 12 696 12 659 12 174
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vi min € 58,0 58,0 -178 574

CZWARTEK (12 wrzes$nia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa \ii % m/m -0,3 - 0,7

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 330 - 331
PIATEK (13 wrzesnia)

14:00 PL CPI Vil % rir 11 1,1 11
14:00 PL Podaz pienigdza VIl % rir 6,3 59 6,5
14:30 us Sprzedaz detaliczna po wytaczeniu samochodéw Vil % m/m 0,3 - 0,5
15:55 us Wstepny indeks Michigan IX pkt 82,0 - 82,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaciji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzaja w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadno$ci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszitosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek 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 zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniona w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. 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.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 586 8363, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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