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Codziennik — Samochody pociggnety produkcje?
19 pazdziernika 2010

B Zloty nieco stabszy, euro cz esciowo odrabia straty

B Rentowno $ci krajowych obligacji wy zej, umocnienie
rynku dtugu w USA

B Dzi$ dane o polskiej produkcji przemystowej i PPI,
za granicg indeks ZEW i dane 2z rynku
nieruchomo sciw USA

Na poczatku poniedziatkowej sesji na rynku dominowata
niepewnos$¢ co do skali stymulacji pienieznej jaka podejmie
amerykanski bank centralny. Co prawda w piatek Ben
Bernanke zapowiedziat, ze prowadzenie luznej polityki
pienieznej jest uzasadnione, to jednak nie zasugerowat skali
mozliwych dziatan, na co ewidentnie oczekiwata spora
czes¢ inwestoréw. Wczoraj po raz pierwszy od lipca 2009
3-miesieczny EURIBOR osiggnat poziom gtéwnej stopy
procentowej EBC: 1%. Warto jednak pamieta¢, ze
miedzybankowy koszt pienigdza wyzszy od gtownej stopy
procentowej banku centralnego jest zjawiskiem naturalnym,
a wyjatkowo niski poziom oprocentowania na rynku
miedzybankowym wynikat z ilosciowego tagodzenia polityki i
nadzwyczajnej podazy ptynnosci z EBC. Dane z USA nt.
wykorzystania mocy produkcyjnych w 74,7% we wrzesniu
byly nieznacznie gorsze od oczekiwan. Wskaznik ten
utrzymuje sie juz od pieciu miesiecy tuz ponizej 75%, ale do
przedkryzysowego poziomu nieco ponad 80% brakuje
jeszcze kilku punktéw. Negatywna niespodziankg byly dane
o produkcji przemystowej w USA, ktdra spadta we wrzesniu
0 0,2% m/m i byt to pierwszy miesieczny spadek od ponad
roku. Czynnikami, ktére niekorzystnie wptywaly na nastroje
inwestorow i kursy walut w regionie byto ujawnienie przez
rzad Wegier planu reform, ktére nie zmniejszyly obaw
uczestnikéw rynku o perspektywy tamtejszej gospodarki, a
takze wniosek o wotum nieufnosci wobec rzadu w Rumunii.

Kurs EURPLN juz w pierwszych godzinach europejskiej
sesji wyraznie wzrost z 3,90 do 3,93. W dalszej czesci dnia
zloty mozolnie odrabiat straty i pod koniec polskiej sesji
umocnit sie do 3,92 za euro. Dzisiaj rano kurs oscyluje nieco
powyzej 3,92, spodziewamy sie testowania tego poziomu.

Kurs EURUSD w pierwszej fazie sesji spadt do 1,384.
Umacnianie sie dolara mozna wigza¢ z brakiem pewnosci
inwestorow co do skali spodziewanej ilosciowej stymulacji
amerykanskiej gospodarki. Po stabych danych o produkcji
przemystowej kurs zaczat wzrasta¢ w kierunku 1,40, jednak
w ciggu nocy dolar sie umocnit i dzisiaj rano kurs oscyluje
nieco powyzej 1,39 i euro moze odrobi¢ cze$¢ strat
poniesionych w nocy.

Na krajowym rynku dlugu tydzien rozpoczat sie przy
rentownosciach wyzszych niz w pigtek, co mozna ttumaczyc¢
kontynuacjg wzrostéw z zeszlego tygodnia. W dalszej

czesci dnia rentownosci spadly, ale na koniec dnia
pozostaty powyzej pigtkowego zamkniecia.

Min. Finanséw sprzedato wczoraj 52-tyg. bony skarbowe o
wartosci 546 min zt wobec popytu 977 min zt i przy sredniej
rentownosci 3,974% (3,918% poprzednio 27.09).

Na bazowych rynkach diugu rentownosci 10-letnich Bundow
byly relatywnie stabilne wokét pigtkowego zamkniecia.
Rentownosci  dtugoterminowych obligacji USA lekko
spadaly, a po publikacji danych o produkcji nastgpit
silniejszy spadek. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich
Bundéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 2,39% i 2,53%.

Krajowe dane z rynku pracy za wrzesien byly mieszane.
Dynamika ptac zaskoczyta in minus, osiggajac 3,7% t/r,
natomiast zatrudnienia na plus, przyspieszajac do 1,8% r/r.
Taki uktad czynnikéw stanowi argument dla gotebi w RPP.
Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze chociaz w catym Il kw.
roczny wzrost przecietnych ptac spowolnit wobec Il kw., to
silne przyspieszenie wzrostu zatrudnienia przetozylo sie na
poprawe dynamiki funduszu ptac, co swiadczy o dobrych
podstawach popytu konsumpcyjnego i moze byc
postrzegane  przez Rade jako zagrozenie dla
Srednioterminowych perspektyw inflacji. Na razie wydaje sie
nadal, ze w pazdzierniku RPP nie podwyzszy stép
procentowych. Dane nie mialy wptywu na rynek. Szerszy
opis przedstawilismy we wczorajszym Komentarzu na
gorgco.

Zyta Gilowska, czlonkini RPP, powiedziata wczoraj, ze plany
dochoddéw budzetowych za pisanych na rok 2011 sg maio
realistyczne, gtéwnie z tego powodu, ze ich dynamika
trzykrotnie przewyzsza dynamike wzrostu PKB. Gilowska
zauwazyla réwniez, ze wysokie wyptaty dywidend ze spoétek
skarbu panstwa mogg ograniczy¢ inwestycje tych podmiotéw.
To w potagczeniu ze spadkiem popytu konsumpcyjnego
spowodowanym wzrostem cen moze przyczyni¢ sie do
ograniczenia tempa wzrostu PKB. Dodata, ze Polska moze
mie¢ problem z rolowaniem zadtuzenia, zwrdcita uwage na
wysoki koszt obecnie zaciaganych pozyczek.

Wg danych agencji Samar, produkcja samochodéw we
wrzesniu wzrosta o ok. 142% m/m po dosé¢ wyraznym
spadku w sierpniu. Jest to do$¢ optymistyczna wskazowka
przed publikacja dzisiejszych danych nt. produkcji
przemystowej, sugerujaca, ze wzrost produkcji mogt by¢
mocniejszy od naszych szacunkéw i konsensusu rynkowego
(ok. 11% r/r). Ministerstwo Gospodarki szacuje, ze
produkcja wzrosta we wrzesniu o 10% r/r, gtdwnie dzieki
sektorom ukierunkowanym na eksport.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3911 CADPLN 2,7698
USDPLN 2,8215 DKKPLN 0,5263
EURPLN 3,9253 NOKPLN 0,4809
CHFPLN 2,9337 SEKPLN 0,4230
JPYPLN* 3,4652 CZKPLN 0,1601
GBPPLN 4,4752 HUFPLN* 1,4236
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 18.10.2010
Gtéwne notowania walutowe
otwarcie zamkn.

EURPLN 3,9007 3,9315 3,9079 3,9220 3,9254

USDPLN 2,8005 2,8415 2,8147 2,8073  2,8297
EURUSD 11,3829 1,3967 1,3884  1,3966 -

Obligacje

) Zmiana  Ostatnia Sr.
Ll [(s19))] aukcja rentown.
2L 4,79 6 6-10 4,595
5L 5,22 6 12-10 5,137
10L 5,42 9 15-09 5,456
Termin FIL us
o Zmiana o Zmiana Zmiana
) )
4,33 1 1
2L 4,77 6 0,54 3 1,46 0
3L 4,96 8 0,79 4 1,62 0
4L 5,06 8 1,09 5 1,82 0
5L 5,12 10 1,43 7 2,02 0
8L 517 10 2,26 7 2,48 3
10L 5,13 11 2,61 5 2,70 4
Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana (pb)
O/N -36
T/N 3,09 -29
SW 3,40 -3
2w 3,47 -1
im 3,61 0
3M 3,82 0
6M 4,04 0
M 4,21 0
1y 4,26 1

Stawki FRA (Mid

Termin Dzienna zmiana (pb)
1X2 3,77 0
3X6 4,23 1
6X9 4,46 2
9X12 4,65 1
3X9 4,40 2
6X12 4,61 3
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y Spread 10Y*
e Zmiana R Zmiana
(pb) (pb)
Polska 1155 -2 3,03 3
Czechy 84,5 -1 1,05 -6
Wegry 276,8 2 4,71 -6
Grecja 690,0 1 6,56 -5
Hiszpania 196,9 -2 1,62 -4
Wiochy 168,2 2 1,32 -5
Portugalia 359,2 -13 3,18 -29
Niemcy 32,0 0 -- -

Kurs ztotego (fixing)
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Zrédito: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji
PROGNOZA OSTATNIA

CZAS 5
KRAJ WSKAZNIK OKRES REALIZACJA &A%
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC

PONIEDZIALEK (18 pa zdziernika)
11:00 PL Przetarg 52-tyg. bonéw skarbowych wartych 500-600 m  In zt

14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw IX % rir 4,0 4,2 3,7 4,2
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw IX % rir 1,7 1,7 1,8 1,6
15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych IX % 74,8 - 74,7 74,7
15:15 us Produkcja przemystowa IX % m/m 0,2 - -0,2 0,2
WTOREK (19 pazdziernika)
10:00 EZ Saldo obrotéw biezacych VIl €mid - -3,8
11:00 DE Indeks ZEW X pkt. -8,0 - -4,3
14:00 PL PPI IX % rlr 4,4 4,3 4,1
14:00 PL Produkcja przemystowa IX % rlr 10,9 11,2 13,5
14:30 us Pozwolenia na budowe doméw IX m 0,58 - 0,571
14:30 us Rozpoczete budowy doméw IX m 0,58 - 0,598
SRODA (20 pazdziernika)
14:00 PL Inflacja bazowa IX % rir 1,2 1,2 1,2

20:00 us Bezowa ksiega Fed

CZWARTEK (21 pazdziernika)
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst X pkt. 53,2 - 53,7
9:58 EZ  Wstgpny PMI — ustugi X pkt. 53,7 - 54,1
11:00 PL Aukcja obligacji zamiany - - - - -
14:00 PL Minutes RPP - - - - -

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 455,0 - 462,0

16:00 EZ Nastr6j konsumentéw X pkt. - -11,2

16:00 us Wskazniki wyprzedzajace IX pkt. 0,2 - 0,3

16:00 us Indeks Philly Fed X pkt. 1,0 - -0,7
PIATEK (22 pazdziernika)

10:00 DE Indeks Ifo X pkt. 106,5 - 106,8

14:00 PL Wska zniki koniunktury GUS X pkt. - - -

Zrédio: BZ WBK, Reuters
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) 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. 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 odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej.
W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group




