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Codziennik - Dzisiaj indeksy PMI
2 kwietnia 2012

B Spokojny koniec tygodnia na globalnym rynku

B Spore wahania EURPLN, mniejsze na rynku EURUSD

B Krajowe obligacje 5- i 10-letnie mocniej po publika
podazy ditugu na Il kw.

B Dzis PMI dla Polski i ostateczne indeksy dla Niemiec i
strefy euro oraz ISM dla przemystu USA

cji planu

Po czwartkowym wyraznym wzroscie awersji do ryzyka, od poczatku
pigtkowej sesji obserwowane bylo odreagowanie globalnych
nastrojow. W pewnym stopniu tendencja ta byla wspierana przez
nadzieje rynku na uzgodnienie zwiekszenia kapitaltow EFSF i ESM na
spotkaniu Eurogrupy. Jednak juz sama informacja o podjeciu decyzji
na spotkaniu ministréw finanséw panstw strefy euro o podniesieniu
tacznej zdolnosci pozyczkowej tych funduszy do 800 mid € nie
wywotata wyraznej reakcji rynku. Dane z USA mialy mieszany
wydzwigk. Marcowe wydatki konsumentéw byly pozytywng
niespodzianka, ale z drugiej strony dochody osobiste rosty tylko
nieznacznie szybciej niz inflacja. Ogolnie, w trakcie pigtkowej ses;ji
dobry nastrdj z jej poczatku stopniowo opadat. Dzi$ rano w czasie
sesji azjatyckiej poczatkowag poprawe nastrojow po publikacii
lepszych od oczekiwan indekséw PMI w Chinach zdominowaly
obawy o mozliwy brak dalszego ztagodzenia polityki pienieznej.

Kurs EURUSD poruszat sie w trendzie spadkowym wraz ze
stopniowym spadkiem optymizmu, ale skala zmian nie byta znaczna.
Dzigki pozytywnym sygnatom z Chin EURUSD rozpoczat sesje w Azji
powyzej pigtkowego zamkniecia, ale w kolejnych godzinach spadt z
1,337 do ok. 1,333 i blisko tego poziomu waha sie dzi$ rano. Dzi$
wazne dla notowan moga by¢ odczyty ostatecznych PMI dla Niemiec
i strefy euro, po rewizji w gore indeksu dla Chin rynek moze
oczekiwa¢ podobnej zmiany w Europie. Po potudniu istotny moze by¢
ISM dla przemystu USA. Kurs EURUSD wciaz jest blisko gérnego
ograniczenia trendu spadkowego trwajgcego od Il kw. 2011.

Kurs EURPLN wahat sie dynamicznie w przedziale 4,145 — 4,165,
dane o duzo wyzszym od oczekiwan deficycie na rachunku obrotéw
biezacych za IV kw. 2011 nie mialy w pierwszej chwili wptywu na
walute. USDPLN rést w trakcie sesji z powodu spadajacego
EURUSD. Dzieki wzrostowemu otwarciu EURUSD w czasie sesji w
Azji dzi$ rano EURPLN waha sie nieco ponizej dolnego ograniczenia
pigtkowego pasma wahan, a USDPLN nieco ponizej pigtkowego
zamkniecia. Warto zauwazy¢, ze od potowy marca kolejne dotki kursu
EURPLN sg coraz wyzej, a od gory notowania sg ograniczane przez
wspomniany obszar 4,17-4,18. Obszar pomiedzy linig wzrostowg a
tym oporem stopniowo zaweza sie i wkrétce (by¢é moze juz w tym
tygodniu) moze nastgpi¢ mocniejsze wybicie i w ten sposob
wyznaczony kierunek moze utrzyma¢ sie w najblizszych tygodniach.
Wazne poziomy na dzi$ dla EURPLN to 4,135 4,17-4,18.

Na krajowym rynku dlugu gtéwnym wydarzeniem byta publikaciji
planu podazy obligacji na Il kw. W okresie kwiecien-czerwiec

Ministerstwo zaoferuje obligacje o wartosci 13-20 mld zt (wobec
sprzedazy na poziomie ok. 39 mid zt w | kw.), koncentrujac gtéwng,
oferte w kwietniu (5,0-9,0 mld zl) ze wzgledu na dobrg sytuacje
ptynnosciowg (wykup PS0412 i platnosci odsetek w tym miesigcu
wyniosg okoto 30 mid z). W reakcji na plany podazowe MF
obligacje zyskaly, szczegdlnie te z diugiego konca krzywej
(Ministerstwo ograniczyto ich podaz do jednej aukcji w kwartale).
10-letni IRS spadt w mniejszej skali i dlatego spread asset swap dla
tego tenoru zawezit sie. Obroty na rynku obligacji byty przyzwoite.

Kwartalne statystyki bilansu ptatniczego opublikowane w piatek
przez NBP pokazaly znaczne rewizje w stosunku do wczes$niej
dostepnych danych. Deficyt obrotéw biezacych okazat sie nieco
mniejszy w Il kw. i wyraznie wyzszy w IV kw. 2011 (4,3% PKB,
zamiast 4,1% PKB). Na wzrost deficytu biezacego w IV kw. zlozyta
sie wieksza luka w handlu towarami oraz spadek nadwyzki w
wymianie ustug. W sumie, saldo towaréw i ustug okazato sie
mniejsze niz wczesniej podawano o 9,2 mid zt, co wskazuje na
ryzyko korekty w dét szacunkéw PKB za IV kw. 2011. Dynamiki
eksportu i importu w ostatnich dwéch kwartatach ub.r. zostaty
podwyzszone, cho¢ nadal widoczne jest ich stopniowe hamowanie.

Oczekiwania inflacyjne gospodarstw domowych spadty w marcu z
5% do 4,2%, nie tylko pod wplywem nizszego CPI, ale tez dzieki
poprawie struktury oczekiwan (odsetek oséb oczekujacych, ze w
przysziosci ceny beda rosty szybciej lub w tym samym tempie co
teraz najnizej od szesciu miesiecy).

Dzi$ 0 9:00 poznamy marcowy indeks PMI dla polskiego przemystu.
Spodziewamy sie, ze po dwdch miesigcach przerwy indeks PMI spadt
ponizej neutralnej granicy 50 pkt, podazajac w $lad indekséw dla
wiekszosci gospodarek europejskich. Spadek aktywnosci w sektorze
przetwérczym, zapewne zwigzany ze spowolnieniem gospodarczym
za granica, sygnalizowaly juz dane o lutowej produkcji przemystowej.

Ostateczne marcowe PMI oraz amerykanski ISM i zmiana w
zatrudnieniu poza rolnictwem w USA to w tym tygodniu kluczowe
publikacje, na ktére inwestorzy zwr6cg uwage. Istotne mogg by¢ tez
minutes z ostatniego posiedzenia Fed, ktére bedg analizowane przez
rynek pod katem oceny szans na dalszg stymulacje gospodarki USA.
Naszym zdaniem decyzja i konferencja EBC nie spowodujg duzych
zmian w ocenie perspektyw polityki pienieznej w strefie euro. Na
krajowym rynku gtéwnym wydarzeniem bedzie posiedzenie RPP.
Spodziewamy sie utrzymania stép bez zmian, cho¢ ton komunikatu
pozostanie zapewne jastrzebi. Ten tydzieh moze wreszcie przyniesc
wigksze zmiany na rynku walutowym, kursy EURPLN oraz EURUSD
znajduja sie bowiem blisko waznych pozioméw, a zaplanowane
wydarzenia majg potencjat bardzo wyraznie wptyng¢ na notowania
walut. Na rynku dilugu uwaga skoncentruje sie na RPP i aukcji
zamiany. Ograniczenie podazy na diugim koncu krzywej tylko do
jednej aukcji w kwartale bedzie wspierata sektor 10-letni.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13350 CADPLN 3.1128
USDPLN 3.1025 DKKPLN 05567
EURPLN 4.1420 NOKPLN 0.5461
CHFPLN 3.4394 SEKPLN 0.4699
JPYPLN* 3.7416 CZKPLN 0.1671
GBPPLN 4.9682 HUFPLN* 14074
*za 100JPY/ID0HUF

Przeglad rynku finansowego - 30.03.2012

Gtéwne notowania walutowe
otwarcie zamkn.

EURPLN  4.1455
USDPLN  3.0992
EURUSD 13308

4.1679
3.1268
13376

4.1504
3.1071
13357

3.1184
13316

fixing

3.1191

Obligacje

Obligacja
(termin)

OKO1# (2L)
PSDB (5L)
DS1021(10L)

4.93
5.49

Zmiana Ostatnia
(pb) aukcja

14.03
8.03
2103

Sr.
Rentown
4535

4.837
5.478

Stawki IRS (Mid)
Termin PL

Zmiana

1L 4.96
2L 4.82
3L 4.80
4L 4.83
5L 4.86
8L 4.93
10L 4.92

(pb)

us
Zmiana
(pb)

[EZ

Zmiana

(pb)
1.04 1
1.08 0
121 -1
1.39 -2
1.58 -2
2.07 -3
2.30 -3

Stawki WIBOR

Termin

O/N
T/N
SW
2W
™
3M
6M
M
1Y

4.65
4.65
4.61
4.62
4.72
4.94
4.96
4.96
4.96

Dzienna zmiana

(pb)

Stawki FRA (M id)

Termin

x2
x4
3x6
6x9
9x12
3x9
6X12

Dzienna zmiana

Q1))

Miary ryzyka fisk

Polska
Czechy
Wegry
Grecja
Hiszpania
Wtochy
Portugalia
Irlandia
Niemcy

Spread 10Y*

Zmiana
(pb)

4.75
493
494
4.88
4.77
4.94
4.85
alnego
CDS 5Y
Warto $¢ e Warto $¢
(pb)
182.0 3.68
113.3 3 1.74
544.2 15 7.39
37030.5 0 19.28
427.0 8 3.57
387.0 23 3.31
1169.2 31 10.03
5738 5 5.12
74.7 6 -

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

Zrédio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:::zGNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PIATEK (30 marca)
11:00 EZ Wstepny HICP 111 % rl/r 2,5 - 2,6 2,7
14:00 PL Eksport 1V kw. min € - 34 588 35161 35023
14:00 PL Import IV kw. min € - 37 146 37 975 37 286
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych IV kw. min € -3 996 -3 996 -4 964 -4 459
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne 111 % rir - - 4,2 5,0
14:30 us Wydatki konsumentow 1l % m/m 0,6 - 0,8 0,4
14:30 us Dochody osobiste 1l % m/m 0,4 - 0,2 0,2
14:30 us Bazowy PCE Il % m/m 0,1 - 0,1 0,2
15:45 us Indeks Chicago PMI 111 pkt 63,0 - 62,2 64,0
15:55 us Indeks Michigan 111 pkt 74,7 - 76,2 75,3
PONIEDZIALEK (2 kwietnia)
9:00 PL PMI — przemyst 1 pkt 49,6 48,0 50,0
9:53 DE PMI — przemyst ] pkt 48,1 - 50,2
9:58 EZ PMI — przemyst I pkt 47,7 - 49,0
16:00 us ISM — przemyst ] pkt 53,5 - 52,4
WTOREK (3 kwietnia)
16:00 us ZamOwienia przemystowe Il % m/m 1,2 - -1,0
20:00 us Minutes Fed
SRODA (4 kwietnia)

PL Decyzja RPP % 4,50 4,50 4,50
9:53 DE PMI — ustugi ] pkt 51,8 - 52,8
9:58 EZ PMI — ustugi I pkt 48,7 - 48,8
12:00 DE ZamOwienia przemystowe Il % m/m 14 - -2,7
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,0 - 1,0
14:15 us Raport ADP i tys. 230 - 216
16:00 us ISM — ustugi i pkt 57,8 - 57,3

CZWARTEK (5 kwietnia)
11:00 PL Aukcja zamiany obligaciji
12:00 DE Produkcja przemystowa Il % m/m -0,7 - 1,6
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - 359
PIATEK (6 kwietnia)

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem ] tys. 225 - 227
14:30 us Stopa bezrobocia 1} % 8,3 - 8,3

Zrodto: 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 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 moglty 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.




