A\akro i rynek

komentarz dzienny

Biuro Analiz Makroekonomicznych 30 wrzesnia 2014

research@bankmillennium.pl Informacje na dzis

Grzegorz Maliszewski ® EU: Sposrod publikowanych dzis danych uwage inwestorow skupia¢ bedzie
Gtéwny Ekonomista wstepny szacunek inflacji w strefie euro za wrzesien. Spodziewany jest jej
+48 22 598 22 38 nieznaczny wzrost do 0,4% r/r z 0,3% r/r w sierpniu.
Urszula Kryriska Wydarzenia i komentarze
Ekonomistka . .,

® PL: Wedtug metodologii ESA 2010 wzrost gospodarczy wyniost w Polsce w
+48 22 598 20 10 ; C o

ubiegtym roku 1,7% wobec szacowanego dotychczas wzrostu na poziomie 1,6%

Mateusz Sutowicz liczonego w oparciu o metodologie ESA-95. W ujeciu nominalnym PKB za ubiegty
Analityk rynkéw finansowych rok jest wyzszy od wstepnych szacunkéw o 26,3 mld PLN. Rewizja danych objeta
+48 22 598 22 36 statystyki za lata 2003-2013 i wynika gtownie z wdrozenia nowych

miedzynarodowych standardow metodycznych (ESA2010). Najwiekszy wptyw na
rewizje danych miato uwzglednienie w statystykach dziatalnosci szarej i czarnej
strefy. Wedtug szacunkow GUS wartos¢ dodana brutto z dziatalnosci nielegalnej,
obejmujacej dziatalnos¢ sutenerska, narkobiznes i przemyt oraz produkcje
EUR/PLN 4,1812 0,0% papierosow. Wedtug szacunkéw GUS wyniosta w minionym roku 13,02 mld PLN,
co stanowito 0,79% PKB. Nowa metodologia ESA-2010 uwzglednia w statystykach
USD/PLN 3,2950 -0,1% rachunkow narodowych takze naktady na badania i rozwoj jako inwestycje w
CHF/PLN 3,4653 0,0% srodki trwate, ktére w 2013 stanowity 0,6% PKB. Wyzsza warto$¢ nominalnego
PKB spowoduje nieznaczne obnizenie relacji odnoszacych sie do produktu

Kursy walut A%

EUR/USD 1,2690 0,1% krajowego brutto. Relacja dtugu publicznego do PKB za miniony rok spadta do
56,2% z 57,1% przed rewizja.
Rynek Pieniezny (%) A bps ® US: Liczba umow na sprzedaz doméw w USA spadta w sierpniu o 1,0% m/m, co
byto wynikiem stabszym od konsensusu rynkowego wskazujacego na spadek
WIBOR 1M 2,42 2 sprzedazy doméw o 0,5% m/m.
WIBOR 3M 2,29 1 ® CH: Indeks PMI dla chinskiego sektora przemystu wyniost we wrzesniu 50,2 pkt.
wobec 50,2 pkt. miesiac wczesniej. Jest to odczyt ponizej wstepnego szacunku
. na poziomie 50,5 pkt., wpisujac sie w wyhamowanie tendencji wzrostowych w
Obligacje PL (%) A bps gospodarce Panstwa Srodka.
2Y 1,95 0 . .,
= 2 4 Rynki na dzis
10Y 299 0 Dzisiejsza sesja nie powinna przynie$¢ znacznych zmian na krajowym rynku
’ walutowym, czemu sprzyjac¢ bedzie brak publikacji kluczowych danych makro oraz
oczekiwania na gtowne wydarzenia tego tygodnia. Kurs EUR/PLN po dotarciu w
okolice 4,170 wytracit potencjat do dalszym spadkéw, choé w ciagu dzisiejszego dnia
IRS PLN (%) A bps

mozliwa jest proba umocnienia polskiej waluty, poniewaz bedzie ustalany kurs, po
2y 2,05 1 ktorym przeliczane beda doptaty dla rolnikow na przyszty rok. Publikowane dzi$ dane
o kwartalnym bilansie ptatniczym nie powinny istotnie wptyna¢ na sentyment

Y 2,33 0 rynkowy. Na rynku papierow skarbowych zmiennos¢ powinna by¢ ograniczona, choé
10Y 2,85 1 rynek czeka na plan podazy papierow skarbowych na Q4.

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,96 -3

us 10Y 2,49 -5

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2672,9 -1,2

S&P 500 1977,8 -0,3

Nikkei 225 16173,5 -0,8

Zrédto: Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Poczatek nowego tygodnia nie przyniost istotnych zmian na krajowym rynku
walutowym. W ciggu dnia kurs EUR/PLN poruszat sie w relatywnie waskim przedziale
4,1760-4,1860. Po zejsciu kursu EUR/PLN w okolice 4,17 nie obecnie impulsow, ktore
wspartyby dalsze umocnienie polskiej waluty. Takze na parze USD/PLN dzienna
zmiennosc¢ tylko nieznacznie przekroczyta 1 grosz. Stabilizacji ztotego sprzyjaty ubogie
kalendarium danych makroekonomicznych oraz niewielka zmienno$¢ na rynku
eurodolara. Niewiele dziato sie takze na krajowym rynku dtugu. Rentownosci obligacji
oscylowaty wokoét pozioméow z pigtkowego zamkniecia, a tylko w segmencie 5-latek
widoczny byt nieznaczny wzrost cen. Do czasu posiedzenia RPP (7-8 pazdziernika)
rynek powinien pozostac wzgledme stab1lny, podazajac za trendami na rynkach
bazowych. Wieksza zmiennos¢ moze pojawi¢ sie w drugiej potowie tygodnia, pod
wptywem publikowanych danych o indeksach PMI w Polsce w strefie euro, liczbie
nowych miejsc pracy w USA, czy tez czwartkowego posiedzenia ECB. Pod koniec
poniedziatkowej sesji 2-latka notowana byta z rentownoscig 1,95%, 5-latka 2,32%, 10-
latka natomiast 2,99%.

Rynki zagraniczne

Na miedzynarodowym forexie euro pozostaje pod presja na ostabienie, cho¢ spadek
eurodolara wyhamowat. W ciagu dnia kurs EUR/USD odbit sie od dotka na poziomie
1,2665, osiagajac dzienne maksimum na poziomie 1,2715. Korekta eurodolara byta
jednak krotkotrwata i pod koniec sesji w Europie kurs EUR/USD powrocit w okolice
minimum z listopada 2012r. Niezmiennie amerykanskiej walucie sprzyja rozbieznos¢
perspektyw gospodarek USA i strefy euro, a co za tym idzie odmienne perspektywy
polityki pienieznej ECB i Fed. W potowie tygodnia mozliwy jest wzrost zmiennosci na
rynkach bazowych. Odczyty indeksow PMI, posiedzenie ECB, czy tez miesieczny raport
z amerykanskiego rynku pracy beda przykuwaty uwage inwestorow w drugiej potowie
tygodnia. Na bazowych rynkach dtugu widoczny byt nieznaczny spadek rentownosci
obligacji USA, i Niemiec, ktory w ciagu dnia wyniost 3-4 bps w segmencie 10-latki.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0] ({=H Popcli':sgnie Ak;:::lene '((;rn:ger?c?::
Millenium)

29-wrz 14:30 Dochody osobiste USA sierpien 0.2% 0.3% 0.3%
29-wrz  14:30 Wydatki osobiste USA sierpien -0.1% 0.5% 0.4%
29-wrz 14:30 Deflator konsumpcji PCE y/y USA sierpien 1.6% 1.5% 1.4%
29-wrz 16:00 Sprzedaz domow MoM USA sierpien 3.3% -1.0% -0.5%
30-wrz 08:00 Sprzedaz detaliczna MoM Niemcy sierpien -1.4% 0.5%
30-wrz 09:55  Stopa bezrobocia Niemcy  wrzesien 6.7% 6.7%
30-wrz 11:00 Stopa bezrobocia EMU sierpien 11.5% 11.5%
30-wrz 11:00 CPI YoY EMU wrzesien 0.4% 0.3%
30-wrz 14:00 Oczekiwania inflacyjne Polska wrzesien 0.2% 0.0%
30-wrz 14:00 Bilans ptatniczy Polska 2Q -766M 674M
30-wrz 16:00  Zaufanie konsumentow USA wrzesien 92.4 92.5
01-paz 09:00 PMI w przemysle Polska wrzesien 49.0 48.6
01-paz 09:55 PMI w przemysle Niemcy  wrzesien 50.3 50.3
01-paz 10:00  PMI w przemysle EMU wrzesien 50.5 50.5
01-paz 14:15 Raport o zatrudnieniu ADP USA wrzesien 204K 207K
01-paz 15:45 PMI w przemysle USA wrzesien 57.9 57.9
01-paz 16:00 ISM w przemysle USA wrzesien 59.0 58.5
02-paz 11:00 PPl MoM EMU sierpien -0.1% -0.1%
02-paz 13:30 Raport Challenger y/y USA wrzesien -20.7%

02-paz 13:45 Posiedzenie ECB EMU 0.050% 0.050%
03-paz 09:55 PMI w sektorze ustug Niemcy  Wrzesien 55.4 55.4
03-paz 09:55 PMI composite Niemcy  Wrzesien 54.0 54.0
03-paz 10:00 PMI w sektorze ustug EMU wrzesien 52.8 52.8
03-paz 10:00 PMI composite EMU wrzesien 52.3 52.3
03-paz 11:00 Sprzedaz detaliczna MoM EMU sierpien -0.4% 0.1%
03-paz 14:30 Bilans handlowy USA sierpien -$40.5B -$40.8B
03-paz 14:30 Zmiana zatrudnienia USA wrzesien 142K 218K
03-paz 14:30 Stopa bezrobocia USA wrzesien 6.1% 6.1%

Zrédto: Reuters, Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet

illennium

—_m_ “Makro i rynek B komentarz dzienny W str. 3

Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z rdznych serwisow informacyjnych, wytacznie w
celach informacyjnych. Nie stanowi ona (ani zawarte w niej informacje) rekomendacji, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy
0s0b) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowia gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Bank i jego
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnos¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



