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Codziennik - Duzy skok Polski w Doing Business
30 pazdziernika 2013

B Polska poczynita najwi ekszy post ep spo $réd pa nstw OECD
w rankingu Doing Business od 2005

B Dane z USA, komentarz Nowotnego z EBC i sygnaly z
bankéw centralnych Czech oraz W egier wzmacniaj
wahania na rynku walutowym

B Zioty, forint oraz korona trac @ do euro, wspélna waluta
zyskuje do dolara

B Krajowy rynek stopy procentowej stabilny

B Dzisiaj po potudniu wa zne dane z USA, wieczorem decyzja
FOMC

Witorek przyniést pewien wzrost wahan na S$wiatowym rynku
walutowym. Najwiekszy wptyw na popotudniowe umocnienie euro do
dolara mialy stabe dane z USA i komentarz Ewalda Nowotnego z
EBC. Indeks nastrojow konsumentéw spadt w pazdzierniku mocniej
niz oczekiwano, osiggajac najnizszy wynik od kwietnia. Natomiast w
ocenie Nowotnego bank centralny nie ma zadnych instrumentow,
ktére mogtby wykorzysta¢ do ostabienia wspdinej waluty. Jego
zdaniem nie ma realnych szans na obnizenie gtéwnej stopy
procentowej czy tez stopy depozytowej w najblizszym czasie.
Wczesniej gtosy z EBC wskazywaly, ze taka opcja istnieje i ze bank
jest technicznie przygotowany na wprowadzenie ujemnej stopy
depozytowej.

Kurs EURUSD kontynuowat w pierwszej czesci sesji ruch spadkowy.
Wsparcie na 1,377 zostato przebite, ale tylko na chwile, gdyz dane z
USA i stowa Nowotnego pchnely kurs z ok. 1,375 do nieznacznie
powyzej 1,38. W kolejnych godzinach dolar znowu jednak zyskiwat i
dzi$ rano EURUSD jest blisko 1,374. Perspektywa wieczornej decyzji
FOMC sprawi raczej, ze dane z USA nie wywotajg duzych zmian na
rynku. Impuls do wyrazniejszego ruchu zostanie zapewne
wygenerowany przez komunikat z posiedzenia FOMC.

Kursy EURPLN i USDPLN rosty wczoraj od samego poczatku sesji,
tak jak EURCZK i EURHUF. Zioty ostabit sie chwilowo do 4,19 za
euro i 3,045 za dolara. Czeska korona byta pod presjq stow
wiceprezesa tamtejszego banku centralnego. Vladimir TomSik
powiedziat, ze nie wahatby sie przed dalszym rozluznieniem polityki
pienieznej. Przy stopach procentowych na poziomie 0,05%,
komentarz ten mégt oznaczaé tylko cheé przeprowadzenia interwencji
walutowej w celu ostabienia korony (EURCZK wzrést z 25,68 do
25,78). Wegierski bank centralny obnizyt wczoraj stope procentowg
do 3,40% (najnizszy poziom w histori) z 3,60%, zgodnie z
oczekiwaniami. W komunikacie stwierdzono, ze stabilizacja na
Swiatowych rynkach i niska inflacja stwarzajg przestrzen do dalszego
luzowania polityki pienieznej (EURHUF wzrést z 292,2 do powyzej
294). Dzi$ rano EURPLN jest blisko 4,185. Jak sugerowalismy w
ostatnich dniach, komunikat z posiedzenia FOMC moze wypchng¢
kurs z przedziatu 4,16-4,19. Kolejne wsparcie i opor to 4,14 i 4,24.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS nie ulegty wczoraj zbyt

wyraznym zmianom. Wyhamowanie spadku rentownosci na

bazowych rynkach dlugu miato takze wplyw na notowania polskich
obligacji. 2- i 5-letnie benchmarki pozostaly stabilne, dtugi koniec
nieznacznie sie ostabit. Obroty byly wczoraj umiarkowane. Stawki
WIBOR od 1 do 12 miesiecy ponownie nie zmienity sie. Agencja
Bloomberg podata (powotujac sie na anonimowe zrodio), ze Polska
planuje przeprowadzenie emisji 5-letnich obligacji w jenach.

Z raportu ,Doing Business 2014” Banku Swiatowego wynika, ze
Polska awansowata na 45 miejsce w rankingu tatwosci prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej z 55 pozycji w zesziorocznym raporcie, a
po zmianie metodologii awansowaliSmy o 3 pozycje. Polska
wyprzedzita m. in. Stowacje, Wegry oraz Hiszpanie i znalazta sie na
17 miejscu w UE. To co wydaje sie najwazniejsze wg nowej
metodologii to kontynuacja trendu poprawy prowadzenia dziatalnosci
przez mate i $rednie firmy. Autorzy raportu podkreslili, ze Polska
poczynita najwigkszy postep sposrdd panstw OECD (a takze Unii
Europejskiej) w rozszerzaniu swobody gospodarczej od 2005 r. i ze
byta najlepsza ze wszystkich badanych panstw jesli chodzi o poprawe
w zakresie dochodzenia naleznosci z uméw od 2009 r. Awans w
najnowszej publikacji byt mozliwy dzieki korzystnym zmianom
procedur dotyczacych rozpoczynania dziatalnosci gospodarczej oraz
uzyskiwania pozwolen budowlanych. Warto jednak przypomnie¢, ze
Polska wcigz wypada relatywnie stabo (miejsce w drugiej setce), jesli
chodzi o dostep do elektrycznosci (czas oczekiwania i koszty
przytaczenia), rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej oraz ptacenie
podatkéw. Biorac pod uwage, ze podczas wczorajszej konferenciji
prasowej premier Donald Tusk zapowiedziat zaadresowanie tych
probleméw w najblizszej przysziosci (a rozwigzania odnosnie
niektérych kwestii juz zostaly poczynione, a nie zostaly jeszcze
uwzglednione w raporcie Banku Swiatowego), nalezy oczekiwaé
dalszego awansu w tym rankingu w kolejnej edycji. Warto rowniez
nadmienié, ze ten raport nie bierze pod uwage (korzystnego na tle
innych krajow) otoczenia makroekonomicznego polskiej gospodarki,
ktore réwniez wplywa na postrzeganie polskiej gospodarki na arenie
miedzynarodowej. Badaniu poddano 189 panstw.

Prokuratoria Generalna (reprezentujgca Skarb Panstwa w sporach
sadowych) uwaza, ze zmiany w OFE to ,klasyczne wywlaszczenie”,
gdyz aktywa posiadane przez OFE sg ich wlasnoscig. Niekorzystnie
nt. planéw rzadu wypowiedziat sie wczoraj tez KNF. Zdaniem Urzedu,
proponowane zmiany budzg watpliwosci ekonomiczne i prawne, a
zmiana polityki inwestycyjnej OFE moze doprowadzi¢ do catkowitej
likwidaciji tych funduszy.

Wg agencji ratingowej Moody's nadwyzka sektora finanséw
publicznych Polski wskutek reformy OFE wyniesie w 2014 roku ok. 4-
5% PKB, a wylgczajac skutki reformy OFE saldo bedzie ujemne i
deficyt wyniesie ok. 3,5-3,8% PKB. W raporcie napisano réwniez, ze
prefinansowanie moze ,sztucznie” podnies¢ diug w tym roku, jednak
ta strategia jest wkasciwg biorac pod uwage ,nieuchronnie zblizajace
sie zacies$nienie globalnych warunkéw monetarnych”.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 320 -
EURUSD 13742 CADPLN 29115 318 -
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**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZVI\\Ii KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOZBZWBK REALIZACJA Ve,?\;?-(r)glé*
PIATEK (25 pazdziernika)
10:00 DE Indeks Ifo X pkt 108 - 107,4 107,7
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku IX % m/m 2,1 - 3,7 0,2
15:55 us Indeks Michigan X pkt 75,0 - 73,2 75,2
PONIEDZIALEK (28 pa zdziernika)
14:15 us Produkcja przemystowa IX % m/m 0,4 - 0,6 0,4
15:00 us Niezakonczona sprzedaz domow IX % m/m 0,5 - -5,6 -1,6
WTOREK (29 pazdziernika)
13:30 us Sprzedaz detaliczna po wytaczeniu samochodéw IX % m/m 0,4 - 0,4 0,1
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 3,40 - 3,40 3,60
15:00 us Indeks nastrojéw konsumentow X pkt 75,0 - 71,2 80,2
SRODA (30 pazdziernika)
13:15 us Raport ADP X tys. 150 - 166
13:30 us Bazowy CPI IX % m/m 0,2 - 0,1
19:00 us Decyzja Fed odnosnie skali miesiecznych zakup6w obligacji mid $ 85 - 85
CZWARTEK (31 pazdziernika)
11:00 EZ Wstepny HICP X % rlr 1,1 - 1,1
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 350
PIATEK (1 listopada)
PL Dzie h wolny

2:45 CN PMI — przemyst X pkt 50,6 - 50,2
15:00 us ISM — przemyst X pkt 55,0 - 56,2

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

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. Podjgto 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
informacji oraz straty, ktére mogty 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 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 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 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,
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