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Rynki wci @z bardzo zmienne

Zmienne nastroje na $wiatowych rynkach

Dane z polskiego rynku pracy bliskie oczekiwaniom

Dalsze ostabienie ztotego, EURUSD w dét

Gwattowna korekta na polskim rynku stopy procentowe j

Dzisiaj dane o polskiej produkcji przemystowej oraz
publikacji w USA

sporo

Chociaz na poczatku czwartkowej sesji pojawity sie nadzieje wsrod
inwestoréw na to, ze sytuacja na rynku uspokoi sie po srodowym
gwattownym zatamaniu nastrojow, to odreagowanie po znacznej
przecenie na gietdach i ostabieniu walut z rynkéw wschodzacych
byto bardzo krotkotrwate i przez wieksza cze$¢ wczorajszej sesji
dominowata awersja do ryzyka. W odréznieniu od $rody, gwattowne
ostabienie zanotowano tez na rynkach obligacji. Pod koniec sesiji
pesymizm stracit nieco na sile po serii mocnych danych z USA
(tygodniowa liczba nowych bezrobotnych byta najnizsza od 14 lat, a
produkcja przemystowa wzrosta mocniej od prognoz) oraz
wypowiedzi przedstawiciela FOMC Jamesa Bullarda, ktory
zasugerowat, ze Fed powinien op6zni¢ zakonczenie programu QE.
W efekcie, na rynkach akcji i diugu nastgpito po potudniu pewne
odreagowanie.

Kurs EURUSD zanotowat wczoraj spadek do 1,27 i dzieki temu dolar
odrobit okoto potowe strat poniesionych w $rode. Mimo bardzo
dobrych danych z USA, trend ten nie byt kontynuowany w trakcie
amerykanskiej sesji (do czego przyczynita sie zapewne wypowiedz
Bullarda studzaca obawy przed szybkim zaciesnieniem polityki Fed) i
na koniec dnia kurs byt blisko 1,278. W nocy na rynku nie zaszly
duze zmiany i dzi$ na otwarciu EURUSD jest blisko 1,28. Koniec
tygodnia bedzie obfitowat w publikacje wielu waznych danych z USA,
wiec wysokie wahania z poprzednich dni mogg sie utrzymac. Wazne
poziomy dla EURUSD to minimum oraz maksimum ze $rody — 1,262
i 1,288 (wtedy odnotowano najwiekszy dzienny zakres wahan od
lutego 2013).

Kurs EURPLN zaczat dzien od lekkiej korekty po s$rodowym
wzroscie, ale w kolejnych godzinach ztoty byt pod presje w relacji do
euro. W rezultacie, kurs przebit opér na 4,23 i osiagnat najwyzszy
poziom od marca. Gldwny ekonomista Ministerstwa Finanséw,
Ludwik Kotecki, powiedziat wczoraj, ze nie obawia sie ostabienia
zlotego, bowiem im stabsza waluta, tym lepiej dla gospodarki. Dzi$
rano EURPLN jest wcigz blisko 4,23. Nasza prognoza produkcji
przemystowej jest powyzej oczekiwan rynku i jej materializacja
mogtaby wesprze¢ ztotego. Globalny nastréj jest w ostatnich dniach
jednak bardzo zmienny i krajowe dane moga pozosta¢ w cieniu.
Wazne poziomy oporu dla EURPLN to 4,246 i 4,26.

Na krajowym rynku stopy procentowej odnotowano bardzo
gwaltowny ruch w gére IRS i rentownosci obligacji, w efekcie
wycofywania sie inwestoréw z rynkéw rozwijajacych sie. Notowania
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rozpoczety sie powyzej s$rodowego zamkniecia, obie krzywe
przesuwaly sie dalej w gore i zakonczyty sesje 10-20 pb powyzej
zamkniecia z poprzedniego dnia (najwyzszy wzrost w przypadku
diugiego konca). W rezultacie, 2-, 5- oraz 10-letnie IRS i rentownosci
obligacji powrécity do pozioméw widzianych w ostatnich dniach
ubiegtego tygodnia. Obroty na rynku dtugu byly bardzo wysokie.
Znaczne ostabienie odnotowano réwniez na europejskich rynkach
rozwinietych (Niemcy, Francja, Belgia, Austria) jak i peryferyjnych
(Grecja, Hiszpania, Portugalia, Wiochy).

NBP opublikowat wczoraj wyniki glosowan RPP we wrzesniu, z
ktérych wynika, ze zgtoszono wnioski o obnizke stép o 25 pb i o 50
pb, ktére oczywiscie nie uzyskaty wéwczas wiekszosci. Obnizke o
25pb poparli Anna Zielinska-Glebocka, Elzbieta Chojna-Duch i Jerzy
Osiatynski. Za gtebsza redukcja gtosowato tylko dwoje ostatnich.

NBP opublikowat réwniez kwartalny ,Raport o koniunkturze”. W 1lI
kw. sytuacja polskich przedsiebiorstw poprawiata sie, mimo
trwajacego kryzysu na Ukrainie i embarga natozonego przez Rosje.
Jednoczesnie, istotnie pogorszyly sie prognozy odnosnie nowych
zamowien, popytu i produkcji na IV kw. Pomimo mniej
optymistycznych prognoz, nadal wiecej firm planuje zwigekszaé
zatrudnienie w IV kw., ale o podwyzkach ptac mysli tylko co dziesiate
przedsiebiorstwo. Wg raportu, ostatnie trzy miesigce tego roku
przynies¢ moga ostabienie dziatalnosci inwestycyjnej, ale skala
spowolnienia nie jest gwattowna.

Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw urosto we wrzesniu o 0,8%
r/r a ptace o0 3,4% r/r, bardzo blisko naszych i rynkowych oczekiwan
(0,8% i 3,5%). Sytuacja na rynku pracy jest wcigz dobra, co bedzie
wspierato wzrost konsumpcji prywatnej w I i IV kwartale, zwlaszcza
biorac pod uwage ujemna stope inflacji, ktéra dodatkowo zwieksza
tempo wzrostu realnych dochodéw do dyspozyciji (realny fundusz
ptac w sektorze firm urést o 4,5% r/ir w Il kw.). Spodziewamy sie
utrzymania tych dos¢ pozytywnych tendencji, jednak ryzyko jest
asymetryczne w dét, biorac pod uwage potencjalny negatywny
wptyw stabych wynikéw w przemysle na zatrudnienie w tym sektorze
gospodarki.

Dzi$ o0 14:00 poznamy dane o produkcji przemystowej, budowlanej i
PPI za wrzesien. Nasza prognoza jest wyraznie powyzej konsensusu
rynkowego i cho¢ odbicie bedzie czesciowo wynikato z wiekszej
liczby dni roboczych, to dane moga spowodowaé reakcje rynku w
efekcie ostabienia oczekiwan na gtebszag obnizke stop w listopadzie
(podobnie jak spadek produkcji w sierpniu wskutek efektu dni
roboczych wzmocnit w ocenie rynku szanse na obnizke stop).

Wczesniej, o 10:00 GUS opublikuje drugg notyfikacje fiskalng za
2013 r. Wg informaciji, do ktorych dotarly PAP i Reuters, deficyt
finanséw publicznych wg ESA2010 zostanie zrewidowany do 4,0%
PKB z poziomu 4,3% PKB szacowanego w pierwszej notyfikacji na
wiosne.
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Rynek walutowy
Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 334 1 - 430
EURUSD 12807 CADPLN 2,9364
USDPLN 3,3057 DKKPLN 0,5686 332 A - 4,28
EURPLN 42322 NOKPLN 0,5045
CHFPLN 35064  SEKPLN 04623 330 1 M 4,26
JPYPLN* 3,140 CZKPLN 0,1539 398 1 L 404
GBPPLN 53171 HUFPLN* 13758 ’ ’
*za 100JPY/100HUF 326 - L 422
Poprzednia sesja 16.10.2014 324 A 420
otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 42030 42377 4215 42210 4,2223 322 r 4,18
USDPLN 3,2820 33268 322926 3,3033  3,2985
EURUSD 12704 12823 12791 12781 - 320 =TT r— 11— 416
s £ £ 5 s 8 8 8§ 8 8 8 8 8 8 8
Rynek stopy procentowe]j 16.10.2014 2 8 8 3§ & &8 8 ¢ ¥ @ ® 2 ¢ 3 €
Obligacje (na rynku mi edzybankowym)** usD (|ewa Oé) EUR (prewa Oé)
Obligacja Zmiana Ostatnia Sr. 0, L. . ..
R (pb) e REmtenD 3,2{: i Rentowno $ci obligacji skarbowych
PS1036 (2L) 178 7113 2,983 300
DS1019 (5L) 2,1 “ 08.05.14 3,406 ’
DS1023 (10L) 2,64 el 03.04.14 4,261 2,80 1
Stawki IRS (na rynku mi edzybankowym)** 2,60 1
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana 2401
% %
(pb) (pb) (pb) 2,20 1
1L 1,71 0,31 0,20
2L 1,79 8 061 7 024 3 2,00 1
3L 1,85 10 097 11 0,29 4 180 m/\H
4L 1,96 13 1,27 12 0,36 4
5L 2,07 15 153 15 046 6 L0 U VA -V U R S
8L 2,36 18 203 10 08 7 s 5 5 £ £ 5§ 5 8 8§ 3 8 8 8 8 8§
0L 251 18 224 11 105 7 2 8 ¥ 3 &8 &8 8 ¢ ¥ @ @ e o 3 2
Stawki WIBOR A 5 1oL
ermin % Dzienna zmiana % 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego
(pb) 2,60
O/N 213 0
TIN 2.3 0 240 1
SW 2,09 0
2w 2,09 1 220 1
™ 2,08 0
3M 2,03 0 2,00 A
6M 2,01 -1
oM 2,00 -1 1,80 A
i\ 2,00 -1
Stawki FRA (na rynku mi edzybankowym)** 1,60 1
: Dzienna zmiana
UG (pb) 140 —— —— —— )
N N N N N N N N N N N N N N N
52 185 7 - - - -
x4 171 2 ~ N o~ o~ N N @ — — ~ —
3%6 160 5 WIBOR FRA 3X6 FRA6X9
6x9 156 7
ox12 158 6 140 - CDS5Y
3x9 161 6 i
6X12 156 4 130
120 A
Miary ryzyka fiskalnego 110
CDS 5Y Spread 10Y* 100 A
WG VAUTETEY Warto ¢ VAUIET EY 90 -
(pb) (pb)
Polska 68,7 0 1,84 80 4
Czechy 46,8 0 0,21 -1 70
Wegry 166,3 0 3,57 27
Grecja 370305 0 8,20 109 60 1
Hiszpania 97,5 10 1,42 6 50 1
Whochy 132,0 18 1,80 14 40 - ——r — —
Portugalia 205,1 24 2,92 36 £ £ f £ Lf F £ R OB Y OR OB R OHE OB
Irlandia 60,4 6 1,16 21 & § ¥ &8 § 8 ¢ ¥ © © 2 o F <«
Niemcy 19,6 1 - - 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 na ko niec dnia

Zrédto: Reuters
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szxi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEEOGNOZBQWBK REALIZACJA xi;#g;lé

PIATEK (10 pazdziernika )
9:00 HU CPI IX % rlr -0,3 - -0,5 0,2

PONIEDZIALEK (13 pa zdziernika)
Brak publikacji waznych danych
WTOREK (14 pazdziernika)

11:00 DE Indeks ZEW X pkt 15,0 - 3,2 25,4
11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m -1,6 - -1,8 1,0
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych VIl min € -340 -841 -986 -681
14:00 PL Eksport VIl min € 12 600 12 431 11 560 13 383
14:00 PL Import VI min € 12 400 12 468 11 624 13 312
14:00 PL Podaz pieni adza IX % rir 7,7 7,1 7,8 7,4

SRODA (15 pazdziernika)
14:00 PL CPI IX % rlr -0,5 -0,4 -0,3 -0,3
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m -0,2 - -0,3 0,6
20:00 us Bezowa ksiega Fed

CZWARTEK (16 pazdziernika )

11:00 EZ HICP IX % rlr 0,3 - 0,3 0,3
14:00 PL Inflacja bazowa IX % rir 0,6 0,7** 0,7 0,5
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw IX % rir 3,5 3,5 3,4 3,5
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw IX % rir 0,8 0,8 0,8 0,7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 290 - 264 287
15:15 us Produkcja przemystowa IX % m/m 0,4 - 1,0 -0,2
16:00 us Indeks Philly Fed X pkt 19,7 - 20,7 22,5

PIATEK (17 pazdziernika )
14:00 PL Produkcja przemystowa IX % rlr 3,1 47 -1,9
14:00 PL Produkcja budowlana IX % rlr 0,5 2,2 -3,6
14:00 PL PPI IX % rlr -1,5 -1,6 -1,5
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw IX tys. 1008 - 956
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw IX tys. 1030 - 1003
15:55 us Wstepny indeks Michigan X pkt 84,0 - 84,6

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o inflacji

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
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zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
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