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B Pozytywne dane z przemystu wspieraj
globalnym rynku

B Polski PMI najwy zszy od 6 miesi ecy

B Zioty nieco mocniej, EURUSD mocno w gér e

B Rentowno sci krajowych obligacji w dét, udana aukcja
DS1021

B Dzis aukcje obligacji Hiszpanii i Francji oraz liczba n
bezrobotnych w USA

a nastroje na

owych

Od samego poczatku wczorajszej sesji na rynek naptywaty kolejne
informacje, ktére bardzo wyraznie wspieraly apetyt na ryzyko.
Chinski rzadowy indeks PMI dla przemystu wzrést w styczniu do
50,5 pkt. (spodziewano sie spadku do 49,5 pkt z 50,3 pkt), co
utwierdzito inwestoréw w przekonaniu, ze tamtejszej gospodarce
nie grozi gwattowne hamowanie. Juz w czasie krajowej sesji
podano nieco lepsze od wstepnych szacunkéw dane o PMI dla
przemystu strefy euro i Niemiec. Dodatkowo, na przetargu
portugalskich bonéw skarbowych rentownosci zanotowaty znaczacy
spadek w stosunku poprzedniej aukcji. W tych okolicznosciach
gtowne europejskie indeksy gietldowe rosty bardzo wyraznie,
umacnialy sie tez ryzykowne aktywa, w tym polski zioty oraz
krajowe obligacje. Dane z USA byly nieco gorsze od oczekiwan, ale
nie mialy wyraznego wplywu na rynek. Optymistyczne nastroje
utrzymaly sie rowniez w czasie amerykanskiej i azjatyckiej sesji.
Pomogly w tym m.in. bardziej szczegdtowe informacje nt.
planowanego debiutu Facebooka na gietdzie.

Kurs EURUSD r6st przez calg sesje dzieki naptywajacym
pozytywnym informacjom. W konsekwencji, pod koniec sesji
EURUSD byt juz tylko niewiele ponizej wtorkowego szczytu (1,32).
W nocy kurs byt stabilny w poblizu wspomnianego poziomu, dzi$
rano waha sie blisko 1,317. Wydaje sie, ze dzi§ najwazniejsze
wydarzenie to aukcje obligacji Hiszpanii i Francji. Dobry poczatek
sesji i udane poprzednie aukcje, jakie mialy juz miejsce w tym roku
pozwalajg sie spodziewa¢ dobrych wynikéw sprzedazy papierow.
Przed jutrzejszymi danymi z rynku pracy USA raczej nie
spodziewamy sie przetomowych zmian w notowaniach EURUSD.
Wsparcie i op6r na dzi$ to 1,323 i 1,305.

Kursy EURPLN i USDPLN kontynuowaty spadki w wyniku
znacznego wzrostu popytu na ryzykowne aktywa. Odczyt polskiego
PMI wpisat sie w dobry nastréj, cho¢ nie byt widoczny mocny
bezposredni wptyw tej publikacji na ztotego. Po zakonczeniu sesji
EURPLN znalazt sie ponizej 4,19 i po nocnej stabilizacji, dzi$ rano
EURPLN waha sie blisko 4,185. Obecnie kurs znajduje sie
wewnatrz strefy wsparcia 4,17-4,19 i jesli dobry nastr¢j sie utrzyma,
to testowane moze by¢ dolne ograniczenie tego obszaru.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci od poczatku sesji wyraznie
spadaty, w czym ewidentnie pomdégt utrzymujacy sie bardzo duzy
popyt na ryzykowne aktywa. Na koniec dnia nastgpita realizacja

zyskéw i w dziennym rozrachunku umocnienie nie byto juz tak
znaczace. MinFin sprzedat wczoraj obligacje DS1021 za 2,94 mid zt
przy popycie 4,79 mld zt i rentownosci 5,511% (wobec ok. 5,9% na
styczniowej aukcji zamiany) i dzieki ostatniemu znacznemu
umocnieniu  krajowych obligacji Ministerstwo moze
wczorajszg aukcje za sukces.

uznac

Dane nt. styczniowego indeksu PMI dla polskiego przemystu byly
bardzo duzym zaskoczeniem. Indeks wynidst 52,2 pkt i znalazt sie
na najwyzszym poziomie od 6 miesiecy. Miesieczny wzrost
wskaznika byt trzecim najwiekszym w historii. Po raz pierwszy od 8
miesiecy wzroslty zamoéwienia eksportowe i to whasnie nowe
zamoOwienia w najwiekszym stopniu przyczynity sie do wzrostu
indeksu. Pozytywnie wptyneto to na produkcje i zatrzymato spadek
zatrudnienia. Z ankiety wynika, ze wzrost popytu z rynku
zagranicznego — zwiaszcza z Europy — czesciowo byt wynikiem
ostabienia ztotego. Najszybciej od 5 miesiecy rosty ceny
producentéw, co byto gtéwnie wynikiem drozejacych surowcow i
energii. Ogolnie, wczorajsze dane wcigz nie wskazuja na
pogorszenie sie sytuacji w krajowym przemysle. Warto jednak
pamieta¢, ze w ostatnich miesigcach zwigzek pomiedzy
wskaznikiem PMI, a dynamikg produkcji w przemysle byt dos¢ luzny
(m.in. spadkom PMI w listopadzie i grudniu towarzyszyta poprawa
dynamiki produkcji). Dane o produkcji przemystu za styczeh bedg
zapewne catkiem dobre, m.in. ze wzgledu na efekt wiekszej liczby
dni roboczych. Niemniej, naszym zdaniem jest jeszcze za
wczesnie, aby przesadzac, ze nadchodzacy spadek tempa wzrostu
PKB bedzie mniejszy niz sie obecnie spodziewamy.

Minister finansow Jacek Rostowski uwaza, ze stabilizacja
europejskich rynkéw (gtownie za sprawg EBC, ktory dostarcza
ptynnos¢ europejskiemu systemowi bankowemu) urealnia prognoze
wzrostu PKB w 2012 na poziomie 2,5%. Wedlug Rostowskiego
stopniowe obnizanie podatkéw w Polsce bedzie mozliwe dopiero po
tym, jak deficyt sektora finanséw publicznych spadnie ponizej 1%
PKB, co rzad chce osiggng¢ w 2015 .

Jaime Reusche, gtéwny analityk Moody's Investors Service na
Polske, powiedziat, ze podniesienie polskiego ratingu jest w tym
roku mato prawdopodobne ze wzgledu na trwajacy kryzys w strefie
euro oraz stan finanséw Polski. Dodat, ze tylko duze ograniczenie
deficytu obrotéw biezgcych i zadtuzenia zagranicznego pozwoli na
podniesienie oceny wiarygodnosci kredytowej.

Wy informacji MF Ludwik Kotecki przestat z dniem 1 lutego br. petnic¢
funkcje wiceministra finanséw i petnomocnika rzadu do spraw
wprowadzenia euro. Pozostanie on jednak w resorcie finanséw jako
radca generalny ministra finansow.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY::zsNOZ:;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 52,2 48,8

9:53 DE PMI — przemyst I pkt 50,9 - 51,0 48,4

9:58 EZ PMI — przemyst | pkt 48,7 - 48,8 46,9

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

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

14:15 us Raport ADP | tys. 185 - 170 292

16:00 us ISM — przemyst I pkt 54,5 - 54,1 53,1
CZWARTEK (2 lutego)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 375 - 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
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