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B Dane o PMI z Chin oraz Europy wspieraj a nastroje w
trakcie pierwszej sesji w 2012 r.

B Polski PMI w grudniu nieoczekiwanie spadt, jest
najni zej od pa zdziernika 2009

B Zioty stabilny, EURUSD w trendzie bocznym wobec
zamkni etych rynkéw w Wielkiej Brytanii i USA

B Rentowno sci krajowych obligacji ni zej, przy niskiej
aktywno sci inwestoréw

B Dzi$ indeks ISM dla przemystu USA, otwarte b eda
wszystkie wa zne rynki, wi ec mo zliwy jest wzrost waha n

Dane o grudniowych indeksach PMI, jakie naptynety z Chin i
Europy wspieraly nastroje od samego poczatku pierwszej sesji w
2012 r. Indeks aktywnosci w chinskim przemysle Markit PMI
wzrést do 48,7 pkt z 47,7 pkt zanotowanych w listopadzie, a
analogiczny rzadowy wskaznik PMI wzrést z 49 do 50,3,
powracajac powyzej neutralnego poziomu 50 pkt. Chociaz dane
pokazaty dalszy spadek nowych zamoéwien, produkcji i
zatrudnienia, to wyglada na to, ze dla rynku wazniejsze byto to,
ze ryzyko twardego lagdowania” drugiej najwiekszej gospodarki
Swiata przynajmniej na razie zmniejszyto sie. Podobng wymowe
mialy dane dla Niemiec i strefy euro, inwestorzy skupili sie na
tym, ze odczyty byly lepsze (lub przynajmniej zgodne jak w
przypadku strefy euro) ze wstepnymi szacunkami. W
konsekwencji indeksy gieldowe w Europie notowaty catkiem
wyrazne wzrosty, a coraz stabiej radzity sobie bezpieczne
obligacje Niemiec. Warto zaznaczyé, ze wczoraj zamknigetych
byto jeszcze kilka waznych rynkéw (Wielka Brytania, Francja,
USA) i dopiero dzi$ okaze sie jak wazne dla inwestoréw byty
opublikowane dane i w jakich nastrojach sg oni na poczatku roku.

Kurs EURUSD byt stabilny w czasie wczorajszej sesji w
przedziale 1,292-1,297, czemu sprzyjaty zamkniete rynku w
Wielkiej Brytanii i USA. Nie byto wida¢ zadnych wyraznych
reakcji kursu na publikowane dane makro. W czasie dzisiejszej
sesji w Azji kurs rést i przebit gérne ograniczenie wczorajszej
konsolidacji. W konsekwenciji, dzi$ rano waha sie blisko 1,30.
Nastroje na poczatku dzisiejszej sesji sg dobre — kontrakty na
indeksy w Europie rosna. Po wczorajszej porcji dobrych danych
PMI, dzi$ na rynku moze dominowac¢ optymizm w nadziei na
réwnie dobre dane z USA. Droge do dalszej aprecjacji euro
otworzytoby przebicie poziomu 1,30. Wsparcie to 1,296.

Kursy EURPLN i USDPLN wahaly sie nieznacznie powyzej
poziombéw z pigtkowego zamkniecia. Zioty nie skorzystat z
dobrego nastroju na globalnym, co mozna ttumaczy¢ faktem, ze
nieobecni byli inwestorzy w Londynu i Nowego Jorku. Na rynku
nie pojawiat sie NBP ani BGK. Nocne wzrosty EURUSD byty
lekkim wsparciem dla ziotego i dzi$ rano EURPLN waha sie
blisko 4,455. Jesli EURUSD przebije 1,30 i dobry nastrgj
utrzyma sie w trakcie dnia — co naszym zdaniem jest catkiem

mozliwe — to kurs EURPLN moze jeszcze bardziej oddali¢ sie
od krotkoterminowego oporu na 4,48-4,49. Wsparcia to 4,43.

Na krajowym rynku diugu rentownosci spadty dzieki temu, ze
na globalnym rynku panowat niezty nastr6j. Warto jednak
zaznaczy¢, ze obr6t byt bardzo niski — w wyniku zamknietych
rynkéw w Wielkiej Brytanii i USA — wiec dopiero dzisiejsza sesja
pokaze jakie nastroje panujg na krajowym rynku diugu na
poczatku roku.

Indeks PMI dla polskiego przemystu spadt nieoczekiwanie w
grudniu do 48,8 pkt (najnizszego poziomu od pazdziernika
2009) z 49,5 pkt w listopadzie. Po raz pierwszy od 27 miesiecy
zanotowano miesieczny spadek nowych zamoéwien, a
subindeks dla zatrudnienia, po rekordowo duzym spadku,
znalazt sie ponizej 50 pkt po raz pierwszy od lipca 2010.
Kolejng oznaka tego, ze przedsiebiorstwa szykujg sie na
nadchodzace spowolnienie jest fakt, ze juz czwarty miesigc z
rzedu zmniejszaty sie zapasy (w grudniu indeks spadt
najmocniej od lutego br.). Nieznacznie wzrosta za to wielkos$¢
produkcji (subindeks utrzymat sie powyzej 50 pkt), ale wobec
spadkéw w zaméwieniach i zatrudnieniu nie nalezy raczej
oczekiwa¢, aby byt to sygnat odwrdcenia trwajacego trendu
spadkowego aktywnosci w przemysle. Wrecz przeciwnie, rok
2012 bedzie najprawdopodobniej cechowat sie stabszym
tempem wzrostu produkcji przemystowej.

W opublikowanym wczoraj wywiadzie dla Newsweeka minister
finanséw Jacek Rostowski powiedziat m.in., ze gdyby doszto do
wzrostu rentownosci obligacji na skutek paniki albo ,zarazenia
wirusem z zewnatrz’, a nie na skutek ztego zarzadzania
finansami publicznymi, to moze by¢ celowe, aby NBP
krotkoterminowo interweniowat, skupujac obligacje na rynku
wtornym. Po potudniu NBP odniést sie do tych stéw
stwierdzajgc w oficjalnym komunikacie, ze interwencja na rynku
dtugu bytaby mozliwa tylko w przypadku, gdyby rozwoj sytuaciji
zagrazat stabilnosci polskiego systemu finansowego. Zaznaczyt
przy tym, ze obecna ocena oraz mozliwe niekorzystne
scenariusze zmiany sytuacji (tj. ,gteboka recesja ze znacznym
ostabieniem kursu walutowego”) nie wskazujg na mozliwosc
wystgpienia warunkow, ktére uzasadniatyby skup obligacji.
Bank centralny podkreslit jednoczesnie (z czym sie w pehi
zgadzamy), ze ,jakiekolwiek publiczne spekulacje na temat
ewentualnego spadku cen polskich obligacji i koniecznosci
interwencji w tym zakresie przez bank centralny moga
prowadzi¢ do niepozadanej percepcji tej informaciji przez rynki
finansowe”.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12999 CADPLN 3.3835
USDPLN 3.4285 DKKPLN 05995
EURPLN 4.4568 NOKPLN 05763
CHFPLN 3.6553 SEKPLN 0.4995
JPYPLN* 44642 CZKPLN 0.1751
GBPPLN 5.3353 HUFPLN* 14207
*za 100JP Y/I00HUF

Przeglad rynku finansowego - 02.012012

Gtéwne notowania walutowe

otwarcie
44357
3.3911
13078

zamkn. fixing
4.4640
34573  3.4454

12921 -

min
EURPLN 4.4497
USDPLN 34346
EURUSD 12915

4.4765

3.4644
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Obligacje

Sr.
Rentown

Ostatnia
aukcja

AUTEYES
(pb)

Obligacja
(termin)

OKO114 (2L) 210 4.5824
PS0436 (5L) 5.28 -2 10.08 5.256
DS1020 (10L) 5.86 -4 1201 6.215

Stawki IRS (M id)
PL

us [EZ

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)
1L 4.89 1 0.67 -3 1.42 -1
2L 4.74 0 0.72 -2 1.32 0
3L 4.70 0 0.81 -4 1.38 -1
4L 4.75 0 1.00 -5 1.53 -4
5L 4.80 0 1.22 -4 1.73 -2
8L 4.93 0 1.77 -5 2.19 -2
10L 4.93 0 2.02 -2 2.37 -3

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin )
O/N 437 3
TIN 450 -4
SW 461 0
2w 465 -1
™M 477 0
3M 499 0
6M 499 -1
M 5.00 0

v 5.00 0

Stawki FRA (Mid)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)

x2 477 1

x4 494 -3

3x6 492 1
6x9 474 0

Ix12 463 -3
3x9 493 0

6X12 4.75 -3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto 6 Zmiana Warto &é VAUTEGEY
(pb) (pb)
Polska 278.7 3.96
Czechy 172.6 0 1.71 -5
Wegry 610.2 11 8.29 22
Grecja 10231.4 29 32.07 -159
Hiszpania 375.9 -1 3.26 -1
Witochy 485.4 0 5.06 -12
Portugalia 1169.6 -5 11.74 2
Irlandia 7345 -5 6.72 6
Niemcy 99.7 1 -- -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

Zrédto: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

N KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:::GNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PONIEDZIALEK (2 stycznia)
US, UK, JP  Dzien wolny
9:00 PL PMI — przemyst Xl pkt 49,8 50,1 48,8 49,5
9:28 DE PMI — przemyst Xl pkt 48,1 - 48,4 47,9
9:58 EZ PMI — przemyst Xl pkt 46,9 - 46,9 46,4
WTOREK (3 stycznia)
16:00 us ISM — przemyst Xl pkt 53,2 - 52,7
20:15 us Minutes Fed
SRODA (4 stycznia)
9:53 DE PMI — ustugi Xl pkt 52,7 - 50,3
9:58 EZ PMI — ustugi Xil pkt 48,3 - 47,5
11:00 PL Aukcja zamiany obligaciji
11:00 EZ Wstepny HICP Xl % rlr 2,8 - 3,0
16:00 us ZamOwienia przemystowe Xl % m/m 15 - -0,4
CZWARTEK (5 stycznia)
11:00 EZ Zaméwienia przemystowe X % m/m 2,4 - -6,4
14:15 us Raport ADP Xil tys. 180 - 206
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 376 - 381
16:00 us ISM — ustugi Xl pkt 53,0 - 52,0
PIATEK (6 stycznia)
PL Dzie h wolny
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -0,2 - 0,4
12:00 DE ZamOwienia przemystowe Xl % m/m -1,5 - 5,2
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Xl tys. 148 - 120
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 8,7 - 8,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaciji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie s 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 mogly w konsekwenciji tego wynikngé. 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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. 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.




