[ wm==x | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Globalne nastroje wspierajg ztotego
18 pazdziernika 2013

B Porozumienie w USA dalo impuls do realizacji zyskow
wyzszy PKB w Chinach poprawia nastroje

B Zloty pozostaje mocny (po krétkotrwalej realizacii
EURUSD blisko szczytu z lutego

B Produkcja przemystowa przyspieszyta we wrze
mniej ni z oczekiwano

zyskow),

$niu, jednak

B Dzisiaj brak publikacji istotnych danych makro, w k raju
podaz na wtorkow g aukcj e, konferencja NBP

Na rynkach finansowych zapanowat optymizm w reakcji na
porozumienie w USA ws budzetu i limitu zadiuzenia. Jednak ten
optymizm czes$¢ inwestoréw wykorzystata do realizacji zyskéw, co w
szczegolnosci byto wida¢ na rynkach akcji. Wiekszos$¢ gietd w Europie,
w tym warszawska, zamknelo sie na minusie. Czwartkowa sesja
przyniosta do$¢ gwaltowne ostabienie amerykanskiej waluty, podczas
gdy papiery dtuzne zyskiwaly na wartosci. Rentownos¢ amerykanskiej
10-latki spadta do 2,587% (2,67% na otwarciu), a 10-letniego Bunda do
1,868% (z 1,89%). To efekt obaw o perspektywy amerykanskiej
gospodarki, co oddala ryzyko szybkiego rozpoczecia redukcji programu
skupu aktywéw. Czastkowe dane z rynku pracy pokazaly, ze w
minionym tygodniu zanotowano wiekszy niz prognozowano wzrost
liczby nowych bezrobotnych. Dzi$ rano nastroje rynkowe poprawity
dane z Chin, ktére cho¢ zgodne z oczekiwaniami, to potwierdzity, ze
chinska gospodarka odbija w gére po spowolnieniu z | pdlrocza (wzrost
PKB przyspieszyt w Il kw. do 7,8%, produkcja we wrzesniu zwiekszyta
sie 0 10,2% r/r, a sprzedaz detaliczna wzrosta 0 13,3% r/r).

Czwartkowa sesja przyniosta ostabienie dolara w relacji do gtéwnych
walut. Kurs EURUSD wzroést do 1,368, osiggajac tym samym nowe
lokalne maksimum i zblizajac sie do szczytu osiagnietego w lutym na
poziomie 1,37. W nocy EURUSD pozostat wzglednie stabilny i dzisiaj
na otwarciu dnia znajduje sie blisko 1,367. Inwestorzy czekajg na
opoznione publikacje danych makro z USA (kluczowe dane o
zatrudnieniu i bezrobociu za wrzesien pojawig sie we wtorek 22.X).

Czwartkowa sesja na krajowym rynku walutowym otworzyta sie
mocniej. Po krétkotrwatej aprecjacji (EURPLN spadt do 4,157)
nastgpita realizacja zyskéw i EURPLN wzrdst w okolice 4,18, podczas
gdy USDPLN nieco powyzej 3,08. Ostabienie krajowej waluty nie byto
diugotrwate; w slad za rosnagcym EURUSD zioty zyskiwat na wartosci
w relacji do amerykanskiej waluty — USDPLN przetestowat poziom
3,04. Natomiast EURPLN spadt ponizej 4,17. W nocy nie zaszly
istotne zmiany i na otwarciu dnia EURPLN znajduje sie na 4,167, a
USDPLN nieco ponizej 3,05. Notowania zlotego pozostang pod
wplywem sytuacji na rynkach globalnych. Dane z Chin powinny
stabilizowa¢ ztotego blisko biezacych pozioméw w oczekiwaniu na
przysztotygodniowe publikacje.

Krajowy rynek dtugu, w $lad za rynkami bazowymi réwniez sie umocnit.
Krzywa obligacji przesuneta sie w dot o 1-7pb. Najwieksze spadki
dotyczyly srodka i diugiego konca (rentownos¢ 10-latki spadta do 4,25%

- najnizej od poczatku sierpnia), co spowodowato dalsze stopniowe
sptaszczenie krzywej (spread 2-10 lat zawezit sie do 138 pb). Podobnie
jak na rynku obligacji najbardziej spadly stawki IRS 5- i 10-letnie (o 10
pb). Niewiele natomiast dziato sie na rynku pienigznym. Stawki WIBOR
pozostaly stabilne, a stawki FRA obnizyly sie o 1-5 pb wzdtuz krzywej.
Dzisiaj uwaga inwestoréw skupi sie na ofercie obligacji na wtorkowg
aukcje (22.X). Wg planu emisji na IV kw. oferta wynosi 6-12 mid zt z
szerokim pakietem dopuszczalnych emisji (OK0116, DS1023 oraz
obligacji typu WS, WZ, i 1Z) uzaleznionych od sytuaciji rynkowej.

Wczoraj Polska dokonata ponownego otwarcia emisji 6-letnich
obligacji benchmarkowych nominowanych w euro o terminie
zapadalnosci 15 stycznia 2019 r. Na rynku uplasowano obligacje o
wartosci 700 min €, ktére wyceniono na 43 pb powyzej sredniej swap,
a rentowno$é wyniosta 1,759%. Srodki z tej emisji zostang
przeznaczone przysztorocznych  potrzeb
walutowych. Wiceminister finanséw Wojciech Kowalczyk potwierdzit

na prefinansowanie

mozliwos¢ kolejnych emisji na rynkach zagranicznych w IV kw. w
sytuacji wystapienia dobrych warunkéw rynkowych.

Wzrost produkcji przemystowej przyspieszyt we wrzesniu do 6,2% r/r,
nieco mniej niz oczekiwano. Jednoczesnie spadek w budownictwie
wyhamowat do -4,8% r/r. W calym Il kwartale dynamika produkcji w
obu sektorach wyraznie sie poprawita, co potwierdza nasze prognozy
umiarkowanego ozywienia wzrostu gospodarczego (prawdopodobnie
do ok. 1,3% r/r w Il kw.). Jednoczesnie, dynamika PPI pozostaje
ujemna, wskazujgc na brak presji kosztowej, ktéra mogtaby sie w
dalszej perspektywie przetozy¢ na mocny wzrost cen konsumenckich.
Opis dyskusji z pazdziernikowego posiedzenia RPP wskazuje, ze
Rada jest zgodna w kwestii stabilnych stép procentowych
przynajmniej do korica roku. W przysztym roku ,ksztattowanie sie stop
procentowych bedzie uwarunkowane skalg i strukturg ozywienia oraz
wynikajgcym z tego poziomem presji inflacyjnej”. Cztonkowie Rady sg
réwniez zgodni, ze w Il kw. wzrost gospodarczy powinien by¢ lepszy
niz w Il kw. W wywiadzie dla PAP czionkini RPP Anna Zielinska-
Glebocka powiedziata, ze RPP moze zdecydowa¢ sie na zapowiedz
wydtuzenia okresu stabilizacji stép w grudniu (raczej niz w
listopadzie) i bedzie to raczej przedtuzenie do konca | kw. 2014, cho¢
stabilizacja stop przez dwa kwartaty 2014 bytaby korzystna. Cztonki
RPP podkreslita, ze osoba, ktéra zostanie wybrana w miejsce prof.
Gilowskiej moze mie¢ kluczowe znaczenie przy podejmowaniu
decyzji ws wydtuzenia terminu stabilnych st6p. Kancelaria Prezydenta
podata, ze nowy cztonek RPP, ktéry zostanie powotany w miejsce
prof. Gilowskiej bedzie sprawowat funkcje przez petng 6-letnig
kadencje.

Dzisiaj brak publikacji waznych danych, ale o 9:00 rozpoczyna sie
konferencja NBP, na ktérej wystapienia majg m.in. prezes NBP
Marek Belka i minister finanséw Jan Rostowski.
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Rynek walutowy
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

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

\?VZV?Ii KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOZBZWBK REALIZACJA V?:L%glé*
PIATEK (11 pazdziernika)
9:00 HU CPI IX % rlr 1,2 - 14 1,3
14:00 PL Eksport Vil min € 12 478 12 300 12 451 13 008
14:00 PL Import Vil min € 12 150 11 881 12 187 12 833
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych VIl min € -230 -244 -719 -497
15:55 us Wstepny indeks Michigan X pkt 75,9 - 75,2 77,5
PONIEDZIALEK (14 pa zdziernik)
11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,8 - 1,0 -1,0
14:00 PL Podaz pieni gdza IX % rir 6,7 6,6 6,1 6,1
WTOREK (15 pazdziernika)
11:00 DE Indeks ZEW X pkt 49,6 - 52,8 49,6
14:00 PL CPI IX % rlr 1,1 1,2 1,0 1,1
SRODA (16 pazdziernika)
11:00 EZ HICP IX % rlr 1,1 - 1,1 1,3
11:00 PL Aukcja odkupu euroobligacji EUR20140203 do 500 min €
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw IX % rlr 3,0 3,2 3,6 2,0
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw IX % r/r -0,3 -0,3 -0,3 -0,5
14:00 PL Inflacja bazowa IX % rlr 15 1,3 1,3 1,4
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (17 pazdziernika)
14:00 PL Produkcja przemystowa IX % rir 7,1 7,9 6,2 2,2
14:00 PL Produkcja budowlana IX % rir -6,0 -3,4 -4,8 -11,1
14:00 PL PPI IX % rlr -1,5 -1,6 -1,4 -1,1
14:00 PL Minutes RPP
16:00 us Indeks Philly Fed X pkt 15,0 - 19,8 22,3
PIATEK (18 pazdziernika)
4:00 CN PKB 11 kw. % rlr 7,8 - 7,8 7,5
4:00 CN Produkcja przemystowa IX % rlr 10,2 - 10,2 10,4

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

** publikacje zawieszone

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 maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére moglty w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spdiki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, 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 spotka 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 kontaktowa¢ 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




