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Codziennik - Co pokazg indeksy PMI?
1 lutego 2012

B Stabsze od oczekiwa n dane z USA pogarszaj q nastrdj
na globalnym rynku

B Zioty zyskuje do euro, gt eboki spadek EURUSD
przynosi ostabienie do dolara

B Rentowno sci krajowych obligacji wyra zne w dét

B Dzis aukcja obligacji DS1021 i polski PMI, za granic aq
wskazniki aktywno sci w przemy $le strefy euro i USA,
wst epna inflacja w strefie euro i ameryka  nski raport ADP

Przez wieksza czes¢ wtorkowej sesji na globalnym rynku
panowat dobry nastr6j. Popyt na ryzykowne aktywa wspieraty
stowa premiera Grecji o tym, ze w negocjacjach z wierzycielami
nastgpit wyrazny postep. Inwestorzy pozytywnie odebrali tez
podpisanie przez wiekszosé panstw UE paktu fiskalnego. Dzieki
temu indeksy gietdowe notowaly zwyzki; na fali rosnacego
apetytu na ryzyko zyskiwat tez zioty. Wyrazne schtodzenie
optymizmu nastapito dopiero pod koniec krajowej sesji w reakcji
na dane z USA, ktére byly gorsze od oczekiwan. Szczegolnie
rozczarowat indeks nastrojow konsumentow, ktory zamiast
oczekiwanego solidnego wzrostu, zanotowat w styczniu bardzo
duzy spadek. W efekcie, nastroje na rynkach w czasie sesji w
USA i w Azji byly wyraznie stabsze. Gietdom w Azji nie pomogta
nawet publikacja dzi$ rano lepszych od prognoz wskaznikéw
PMI dla chinskiego przemystu, ktére wzrosty w styczniu,
pokazujac odpornos¢ tamtejszej gospodarki na globalne
pogorszenie koniunktury. Pozytywng wymowe lepszych od
prognoz danych zepsut fakt, ze zmniejszajag one w ocenie
inwestoréw nadzieje na rozluznienie polityki pienieznej w
Chinach. Optymizm ograniczaty réwniez informacje o stabych
wynikach finansowych azjatyckich koncernéw.

Kurs EURUSD wahat sie przez wiekszg cze$¢ sesji w
przedziale 1,316-1,32. Dopiero publikacja rozczarowujgcych
danych w USA zainicjowata wyrazny spadek EURUSD. W
konsekwencji, pod koniec krajowej sesji kurs byt blisko 1,31. Po
jej zamknieciu aprecjacja dolara byta kontynuowana i dzi$ rano
EURUSD waha sie blisko 1,304. Dzi$ najwiekszy wplyw na
notowania mogg mie¢ dane z USA (raport ADP i indeks ISM).
Pierwsze wsparcie, do ktérego kurs moze sie zblizy¢ to 1,30.

Kurs EURPLN spadat przez caly dzien w wyniku dominaciji
pozytywnego nastroju na globalnym rynku. Dodatkowo, pod
koniec krajowej sesji pojawity sie plotki, ze BGK sprzedaje euro,
co miatoby dodatkowo wspiera¢ ztotego. W rezultacie, kurs
EURPLN spadt ponizej 4,21 do najnizszego poziomu od
poczatku wrzesnia (4,2048). USDPLN réwniez spadat w trakcie
dnia, ale spadkowa korekta EURUSD spowodowata powr6t
kursu w poblize poziomu otwarcia (3,22). Dzi$ rano EURPLN
waha sie blisko 4,23. Wsparcie i opér na dzi$ to 4,22 i 4,265.

Na krajowym rynku dlugu rentownosci wyrazne spadly w
wyniku wzrostu popytu na ryzykowne aktywa. Umocnieniu
krajowych obligacji sprzyjata aprecjacja ztotego. Obrét na
polskich papierach skoncentrowat sie diugim koncu krzywej.
Publikacja oczekiwan inflacyjnych gospodarstw domowych za
styczen nie wywotata duzej reakcji na rynku. Dzi$ gtownym
wydarzeniem na krajowym rynku ditugu bedzie aukcja obligacji
DS1021. To, jaki zostanie zgtoszony popyt i sprzedaz papieréw
moze wyznaczy¢ kierunek dla notowan w najblizszych dniach.

Miara oczekiwan inflacyjnych wzrosta w styczniu do 5,2%
(inflacja znana w momencie badania, to listopadowe 4,8%).
Wzrost miary oczekiwan inflacyjnych (z 4,8% w grudniu) byt w
nieco mniejszej skali niz wzrost biezacej inflacji. Wynikato to z
pewnej poprawy w strukturze odpowiedzi na pytania ankietowe.
Obnizyt sie odsetek respondentéw oczekujacych, ze ceny beda
rosty szybciej lub w tym samym tempie, a wzrést jednoczesnie
udziat konsumentow, ktérzy spodziewajg sie, ze ceny bedag
rosty wolniej albo sie ustabilizujg. Obecny poziom oczekiwan
inflacyjnych jest najwyzszy od pazdziernika 2008. Warto jednak
przypomnieé¢, ze woéwczas po kilku kolejnych miesigcach
obnizenie inflacji i wyrazne pogorszenie perspektyw
gospodarczych doprowadzito do obnizek stop procentowych
NBP. Co prawda, nie oczekujemy obecnie podobnej skali
spowolnienia, jednak oczekiwania inflacyjne powyzej 5% nie
powinny zwieksza¢ oczekiwacé na podwyzki stop, ktére naszym
zdaniem sg wcigz mato prawdopodobne (i niepotrzebne).

Wiceminister finanséw Jacek Dominik poinformowat, ze kwota
pozyczki NBP dla MFW wyniesie 6,27 mld €. Dodat, ze ,$rodki
pozyczone Funduszowi stanowityby w dalszym ciggu czes¢
ptynnych rezerw walutowych i bytyby oprocentowane wg stopy
SDR (réwnej $redniej wazonej stopie oprocentowania
krétkoterminowych instrumentéw finansowych krajow, ktorych
waluty sg uwzgledniane w koszyku wyceny SDR)”. Pozyczke
dla MFW musi jeszcze zatwierdzi¢ bank centralny, ktory wg
informacji jednego z czionkbw RPP podejmie decyzje po
zapoznaniu sie ze szczegbtami operaciji.

Dzi$ 0 9:00 podane zostang dane o styczniowym indeksie PMI
dla polskiego przemystu. Spodziewamy sie, ze indeks ten lekko
wzrost. Naszg prognoze wspierajg zaskakujgco dobre dane nt.
wstepnych PMI dla przemystu Niemiec i strefy euro (dla
naszego zachodniego sasiada odczyt wskazuje na powr6t
powyzej neutralnej granicy 50 pkt). Dodatkowo, indeks
koniunktury GUS tez wzrést w styczniu. Dane nie powinny mieé
wiekszego wptywu na notowania.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY::EGNOT:;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PIATEK (27 stycznia)

10:00 PL PKB 2011 % rlr 4,2 4,3 4,3 3,9

10:00 PL Inwestycje 2011 % rir 7,5 6,8 8,7 -0,2

10:00 PL Konsumpcja 2011 % rir 3,3 3,2 3,1 3,2

10:00 PL Sprzeda z detaliczna Xl % rir 10,6 6,9 8,6 12,6

10:00 PL Stopa bezrobocia XIl % 12,6 12,5 12,5 12,1

14:30 us Pierwszy szacunek PKB 1V kw. % k/k 3,0 - 2,8 1,8

15:55 us Indeks Michigan | pkt 71,5 - 75,0 74,0

PONIEDZIALEK (30 stycznia)

11:00 PL Przetarg 30-tyg. i 52-tyg. bonéw skarbowych

14:30 us Wydatki konsumentow Xl % m/m 0,1 - -0,1 0,1

14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m 0,4 - 0,5 0,1

14:30 us Bazowy PCE Xl % m/m 0,1 - 0,2 0,1
WTOREK (31 stycznia)

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne | % rir - - 5,2 4,8

15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Xl % m/m -0,5 - -0,7 -0,7

16:00 us Indeks nastrojéw konsumentow | pkt 68,0 - 61,1 64,8

SRODA (1 lutego)

3:30 CN PMI — przemyst | pkt - - 48,8 48,7

9:00 PL PMI — przemyst | pkt 49,4 49,6 48,8

9:53 DE PMI — przemyst | pkt 50,9 - 48,4

9:58 EZ PMI — przemyst | pkt 48,7 - 46,9

11:00 PL Aukcja sprzeda zy obligacji DS1021; oferta wynosi 1,0-3,0 mid zt

11:00 EZ Wstepny HICP I % rir 2,7 - 2,7

14:15 us Raport ADP | tys. 185 - 325

16:00 us ISM — przemyst I pkt 54,5 - 53,9
CZWARTEK (2 lutego)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 370 - 377

PIATEK (3 lutego)

9:53 DE PMI — ustugi | pkt 54,5 - 52,4

9:58 EZ PMI — ustugi | pkt 50,5 - 48,8

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem | tys. 158 - 200

14:30 us Stopa bezrobocia | % 8,5 - 8,5

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji 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 spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek 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 kontaktowac si¢ 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.




