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Codziennik - Krajowy PMI nadal ro$nie
2 pazdziernika 2013

B Wzrost waha n w wyniku sytuacji w USA

B [SM w USA i polski PMI pozytywnie zaskoczyty, PMI d la
strefy euro bez niespodzianek

B Na rynku ztotego nadal bez przelomu, EURUSD chwilow o
wyra znie wzrost

B |RS i obligacje bez zmian, istotna czwartkowa aukcj a

B Dzisiaj decyzje RPP i EBC, dane z USA i glosowanie nad
wotum zaufania dla wioskiego rz  adu

Zamkniecie czesci administracji rzadowej w USA w wyniku braku
porozumienia Republikandw i Demokratéw w sprawie budzetu na rok
fiskalny 2014, ktéry rozpoczat sie wczoraj, mialo wyrazny wplyw na
notowania w czasie wtorkowej sesji. Dolar znalazt sie pod presjg w
stosunku do euro, ale waluty regionu CEE3 zyskiwaly, tak jak ceny akcji
w Europie. Wystanie urzednikdw na bezptatne urlopy i zawieszenie
dziatan przez administracje negatywnie przetozy sie na amerykanska
gospodarke, co w ocenie inwestorow moze to by¢ istotnym
argumentem na dalszym przesunieciem momentu rozpoczecia
ograniczania skali QE3 przez Fed. O takim rozumowaniu moze
Swiadczy¢ obserwowany wczoraj popyt na ryzykowne aktywa. Jednak
jeszcze bardziej inwestoréw niepokoi, ze w Kongresie moze nie byé na
czas porozumienia, aby podnies¢ limit zadluzenia przed 17
pazdziernika, co spowodowatoby techniczne bankructwo USA.
Tymczasem wrzesniowy ISM dla amerykanskiego przemystu
pozytywnie zaskoczyt, indeks znalazt sie na najwyzszym poziomie od
kwietnia 2011. Odczyt ten wspart lekko dolara w stosunku do euro, nie
miat jednak zbyt duzego wptywu na zlotego i inne waluty regionu. Biuro
Statystyki Amerykanskiego Rynku Pracy poinformowato, ze w wyniku
zamkniecia agencji rzadowych nie bedzie zbiera¢ ani publikowaé
zadnych danych z rynku pracy. Oznacza to, ze zaplanowana na ten
piatek publikacja danych o zatrudnieniu poza rolnictwem i stopy
bezrobocia w USA moze nie mie¢ miejsca.

Kurs EURUSD zaczat do$¢ wyraznie rosng¢ niediugo po rozpoczeciu
wczorajszej sesji. Ruch ten zostat zatrzymany dopiero na niemal 1,359
(a wiec powyzej szczytu zanotowanego w reakcji na ostatnig decyzje
Fed), po czym nastapita korekta. Zostata ona wsparta nieznacznie
przez dane o indeksie ISM, a takze informacje z Niemiec (wzrost stopy
bezrobocia). Na koniec dnia kurs byt blisko 1,353. W czasie azjatyckiej
sesji euro jeszcze nieco stracito i na otwarciu dnia kurs EURUSD
znajduje sie na 1,352. Dzisiaj istotne dla kursu moze by¢ gtosowanie
nad wotum zaufania dla rzadu we Wioszech. Postowie partii
Berlusconiego sugerowali wczoraj, ze wbrew jego zaleceniom poprg
rzad, co zmniejszyto obawy o kolejne przedterminowe wybory.

Kurs EURPLN spadt wczoraj do ok. 4,21, cho¢ na poczatku sesji
przekroczyt na chwile 4,23. W wyniku wyraznych wahan EURUSD,
USDPLN takze zanotowat wczoraj podwyzszong zmiennos¢. W
czasie sesji azjatyckiej ztoty nieco stracit w wyniku spadku EURUSD.
Przedziat wahan 4,20-4,23 dla EURPLN pozostaje w mocy.

Na krajowym rynku stopy procentowej niewiele sie dziato. W
zesziym tygodniu istotny wplyw na zachowanie sie inwestoréw
miata publikacja wynikéw aukcji zamiany. By¢é moze i teraz
inwestorzy czekajg na jutrzejsza aukcje 5-letniego benchmarku,
ktorej wyniki moga dostarczyé nieco wigcej zmiennosci na rynku. W
segmencie stawek WIBOR 1-12M tylko najkrétsza ulegta zmianie,
wzrosta o 1 pb. FRA pozostaly stabilne. Ministerstwo Finansow
podato, ze na jutrzejszej aukcji zaoferuje PS0718 o wartosci 2,5-4,5
mid zt (wobec pierwotnie planowanej oferty 2,0-5,0 mid zt).

Wiceminister finanséw Wojciech Kowalczyk powiedziat w wywiadzie
dla PAP, Zze zmiany w OFE zakfadajg stopniowy wzrost limitow
zaangazowania w aktywa zagraniczne z obecnych 5% do 30% w
2016 r. Rzad ma sie zaja¢ projektem ustawy o zmianach w OFE na
poczatku listopada. Kowalczyk dodal, ze wprowadzenie po
zmianach w OFE nowych progéw ostroznosciowych (48% i 43%),
bedzie zwigzane tylko ze stabilizujgcg reguta wydatkows. Progi
55% i 60% diugu publicznego w relacji do PKB z ustawy o
finansach publicznych beda nadal funkcjonowaly. W najblizszych
tygodniach Ministerstwo Finanséw planuje spotkania z inwestorami
zagranicznymi (tzw. non deal roadshow): w przysziym tygodnia w
USA, a na przetomie pazdziernika i listopada w Azji.

Wrzesniowy odczyt PMI po raz kolejny wyraznie przekroczyt
oczekiwania, osiggajac 53,1 pkt, najwyzszy poziom od kwietnia
2011. Po wyraznych wzrostach subindeksow produkcji i zamowien
w ostatnich miesigcach, we wrzesniu miala miejsce niewielka
korekta. Oba wskazniki pozostaly jednak wyraznie powyzej
neutralnego poziomu 50 pkt. Co ciekawe, obserwowana w ostatnich
miesigcach poprawa kondycji w przemysle przetozyta sie w koncu
pozytywnie na rynek pracy. Tempo wzrostu zatrudnienia
przyspieszylo we wrzesniu i osiagnetlo w ubieglym miesigcu
najwyzszy poziom od maja 2007. Byt to jednoczesnie czwarty
najwyzszy odczyt w historii badania (od 1998). Jednoczes$nie,
wskaznik kosztéw produkcji nadal waha sie wokot 50 pkt.
Opublikowane wczoraj dane stojg w zgodzie z naszym
scenariuszem — do eksportu, bedacego do tej pory jedynym
silnikiem napedzajacym ozywienie, powoli zaczyna dotaczaé
konsumpcja indywidualna. Obok indeksu PMI, wida¢ to chocby w
opublikowanych w zeszlym tygodniu danych o sprzedazy
detalicznej, ktore przekroczyty oczekiwania.

Dzisiaj poznamy decyzje bankéw centralnych w sprawie stop
procentowych. Posiedzenie krajowej RPP nie przyniesie
znaczacych zmian. Dla rynku wazne mogg by¢ jednak sygnaty
dotyczace stop w przysztym roku. Trudno powiedzie¢ czy RPP na
takowe zdecyduje sie juz dzi$, czy poczeka na listopadowej nowej
projekcji inflacji. Stawiamy raczej na to drugie, a dzi§ w
komunikacie zobaczymy zapewne to samo zdanie, co przed
miesigcem — stopy bez zmian przynajmniej do konca br.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 13517 CADPLN 3.011
USDPLN 3.1248 DKKPLN 05663
EURPLN 42242 NOKPLN 05209
CHFPLN 34481 SEKPLN 0.4900
JPYPLN* 3.1985 CZKPLN 0.1647
GBPPLN 5.0551 HUFPLN* 14252
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 0110.2013

min otwarcie zamkn. fixing

EURPLNF #ARG! F#ARG! F#ARG! 42162 4.2230
USDPLN  3.1020 3.1552 3.1552 3.1181 3.1170
EURUSD 13361 13588 13361 13525 .

Rynek stopy procentowej 01.10.2013
Obligacje**

Obligacja Zmiana Ostatnia Sr.
(termin) (pb) aukcja Rentown

OKO715 (2L) 23.04.13 2.748

PS0418 (5L) 384 1 23.04.13 2.889

DS1023 (10L) 443 -4 2509.13 4310
Stawki IRS**

us EZ
AUTEYES o Zmiana o Zmiana

(pb) (pb) (pb)
1L 2.85 -1
2L 3.18 0 0.46 -1 0.56 0
3L 3.42 -1 0.77 -2 0.77 0
4L 3.64 -2 1.15 -2 1.01 1
5L 3.80 -1 1.54 -1 1.25 1
8L 4.11 0 2.40 -1 1.81 0
10L 4.21 0 2.76 -1 2.09 0

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin % )
O/N 254 -2
TIN 255 -1
SW 2.56 0
2W 258 0
™M 2,60 1
3M 267 0
6M 271 0
oM 273 0

v 2.75 0

Stawki FRA**

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 264 2
x4 272 0
3x6 2.76 0
6x9 285 0
Ix12 298 0
3x9 284 0
6X12 2.95 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto $é Zmiana Warto $¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 87.4 2.63

Czechy 60.3 0 0.61 2
Wegry 275.4 -1 4.09 -4
Grecja 37030.5 0 7.65 -32
Hiszpania 221.5 -8 2.43 -8
Whochy 260.4 -8 2.76 -2
Portugalia 478.0 -16 4.84 -27
Irlandia 141.6 -3 2.04 -6
Niemcy 24.7 0 -- --

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

**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupnai sprzed

Zr6dio: Reuters
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3.30 1 r 4.30

3.28 1 r 4.28

3.26 1 - 4.26

3.24 A - 424

322 A1 - 4.22

3.20 1 - 420

3.18 1 - 418

3.16 1 r 4.16

3.14 A - 414

312 4 - 412

3.10 - 4.10

e e T T
= = = = = £ = = = = = = 1 5 §
o e o2 2 =5 2 5 & & Kk & -

—— USD (lewa 0$) —— EUR (prawa 0$)

% Rentowno $ci obligacji skarbowych

5.00 7

480 1

460 1

440 1

420

400 1

3.80 4

3.60 1

340 1

3‘20-/«’_—_\‘“

3.00 1

P O O VY
= = = = = = = = 15 = = = =5 = g8
@ e~ e e e &= 23 & 8 &8 & -

2L 5L 10L

% 3-miesi gczne stawki rynku pieni eznego

2.90 1

2.85 1

2.80 1

1paz -

1paz -

270
265
2.60 T T T T T T T T T T T T T
N N N N N N N N N N N N N N
= = = = = = = = = = = = = =
o~ e -2 v s 2 5 8 8 K R
WIBOR FRA 3X6 FRA 6X9
CDS5Y
300 1
20 ﬁ\
200 1
150
100
50 1
N N N N N N N N N N N N N N
= = = = = = = = = = = = = =
o w0 ~ o ~ o w0 N~ [=2] - o0 [Yel ~ (2]
~ ~ ~ ~ ~ o~ ~ N o~ N
Polska Czechy Wiochy —— Hiszpania

azy na rynku miedzybankowym




Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZVI\\Ii KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOZBZWBK REALIZACJA v?ﬂa%@é*
PIATEK (27 wrze s$nia)

14:30 us Dochody osobiste VIl % m/m 0,4 - 0,4 0,1
14:30 us Wydatki konsumentow Vil % m/m 0,3 - 0,3 0,1
14:30 us Bazowy PCE Vil % m/m 0,1 - 0,1 0,1
15:55 us Indeks Michigan IX pkt 78,0 - 77,5 82,1

PONIEDZIALEK (30 wrze $nia)

3:45 CN PMI — przemyst IX pkt 51,2 - 50,2 50,1
11:00 EZ Wstepny HICP IX % rlr 1,2 - 1,1 1,3
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych Il kw. min € 1453 1453 362 -2313
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne IX % rir - - 1,0 0,2

WTOREK (1 pazdziernika)

9:00 PL PMI — przemyst IX pkt 52,3 52,5 53,1 52,6

9:53 DE PMI — przemyst IX pkt 51,3 - 51,1 51,8

9:58 EZ PMI — przemyst IX pkt 51,1 - 51,1 51,4
16:00 us ISM — przemyst IX pkt 55,1 - 56,2 55,7

SRODA (2 pazdziernika)
PL Decyzja RPP % 2,50 2,50 2,50

13:45 EZ Decyzja EBC % 0,50 - 0,50
14:15 us Raport ADP IX tys. 180 - 176

CZWARTEK (3 pazdziernika)

9:53 DE PMI — ustugi IX pkt 54,4 - 52,8
9:58 EZ PMI — ustugi IX pkt 52,1 - 50,7
11:00 PL Aukcja obligacji PS0718 o warto  $ci 2,5-4,5 mid zt
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 315 - 305
16:00 us ZamOwienia przemystowe Vil % m/m 0,2 - -2,4
16:00 us ISM — ustugi IX pkt 57,0 - 58,6

PIATEK (4 pazdziernika)

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem IX tys. 180 - 169

14:30 us Stopa bezrobocia IX % 7,3 - 7,3

Zrédio: 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 rekomendacji 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji 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 spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji.
Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczyé ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ si¢ 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 publikaciji 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




