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Codziennik - Pogorszenie nastrojow po PMI
4 maja 2012

B Stabe indeksy PMI w krajach strefy euro pogorszyty
nastréj globalnych inwestorow

B Ryzykowne aktywa trac a,
najmocniejsze w historii

B Indeks PMI dla polskiego przetwoérstwa spadt
poni zej 50 pkt., najni zej w tym roku

B Dzis indeksy PMI w sektorze ustug strefy euro, dane
z ameryka nskiego rynku pracy

niemieckie obligacje

Po dos¢ udanym wtorku (kiedy nieoczekiwany wzrost indeksu
ISM w amerykanskim przemysle wspart wycene ryzykownych
aktywéw), w $rode nastrj globalnych inwestoréw ulegt
znacznemu pogorszeniu po opublikowaniu ostatecznych
odczytéw indekséw aktywnosci ekonomicznej PMI dla panstw
strefy euro. Dane dla Niemiec i strefy euro okazaly sie by¢
nieznacznie nizsze od poczatkowych szacunkow, ale
decydujacy okazat sie odczyt dla Wioch, trzeciej najwiekszej
gospodarki w strefie euro. PMI w przetwérstwie tego kraju
spadt w kwietniu do 43,8 pkt z 47,9 w marcu, co oznacza
najszybsze pogorszenie warunkéw gospodarczych od ponad
p6t roku. Subindeks dla nowych zaméwien osiggnat najnizszg
wartos¢ od trzech lat. Indeks PMI dla Wioch wpisat sie w
obraz  nakreslony  wczesniej przez stabe dane
makroekonomiczne z Hiszpanii i spowodowat dalszy wzrost
obaw o perspektywy gospodarcze potudnia Europy.
Pozostate dane opublikowane w $rode réwniez nie napawaty
optymizmem: bezrobocie w strefie euro w marcu osiggneto
najwyzszy poziom w historii (10,9%), a liczba miejsc pracy w
amerykanskim sektorze prywatnym (wg ADP) wzrosta
znacznie slabiej niz oczekiwano (119 tys. vs 180
oczekiwanych). Odwro6t inwestoréw od ryzykownych aktywow
spowodowat znaczne umocnienie obligacji Niemiec oraz
USA. Rentownosci 10-letnich Bundéw osiagnety najnizszy
poziom w historii (1,60%).

W czwartek do serii negatywnych publikacji dotgczyty stabsze
od oczekiwan indeksy aktywnosci w sektorze ustug: PMI w
Wielkiej Brytanii oraz ISM w USA. EBC zgodnie z
oczekiwaniami pozostawit stopy procentowe bez zmian.
Prezes EBC Mario Draghi powiedzial, Zze podczas
czwartkowego posiedzenia nie rozmawiano o obnizeniu
podstawowych stop procentowych i uznat obecng polityke
banku jako akomodacyjna. Jednoczes$nie, zwrdcit uwage, ze
EBC widzi ryzyka pogorszenia prognoz gospodarczych i nie
wykluczyt, ze w takiej sytuacji bank mégtby sie zdecydowacé
na dalsze rozluznienie polityki pienieznej. Na rynkach
Swiatowych utrzymaly sie negatywne nastroje, w oczekiwaniu
na dzisiejsza kluczowa publikacje danych o zatrudnieniu w
USA oraz wyniki wyboréw we Francji i w Grecji. Spadkom na

gietdach w Azji sprzyjata dodatkowo obnizka prognoz wzrostu
gospodarczego przez Bank Australii.

Kurs EURUSD spadat od poczatku srodowej sesji po
publikacji gorszych od oczekiwan indekséw PMI z panstw
strefy euro. Slabsze od oczekiwah dane o zatrudnieniu w
amerykanskim sektorze prywatnym (raport ADP pokazat
nizszy od oczekiwan wzrost zatrudnienia) wyhamowaly
aprecjacje amerykanskiej waluty (minimum sesyjne na 1,312)
i kurs EURUSD zaczat oscylowa¢ w okolicach 1,313-1,315.
W czwartek kurs EURUSD przetestowat poziom 1,31, by w
czasie sesji azjatyckiej ponownie powréci¢ powyzej 1,314
(krétkoterminowe wsparcie). W oczekiwaniu na dzisiejsze
dane z amerykanskiego rynku pracy spodziewamy sie, ze
EURUSD pozostanie w waskim przedziale 1,31-1,32. Dane te
moga ustali¢ sentyment na rynku w krétkim terminie.

Ztoty tracit od poczatku sesji w $rode, gdyz inwestorzy
wyprzedawali ryzykowne aktywa po publikacji danych o
PMI. EURPLN wspigt sie z ok. 4,15 do ok. 4,18 (maksimum
sesyjne na 4,181), a USDPLN z ok. 3,14 do ok. 3,18
(maksimum sesyjne na 3,185). Pod koniec europejskiej sesji
nastgpita realizacja zyskéw, EURPLN spadt do 4,16, a
USDPLN do 3,162. Po stabilizacji kursu EURPLN w
okolicach 4,16, w czwartek kurs wzrést powyzej 4,18 w
wyniku wzrostu awersji do ryzyka. Na otwarciu dzisiejszej
sesji kurs EURPLN jest notowany na poziomie 4,1840, a
USDPLN w okolicach 3,18. Ztoty pozostanie pod wptywem
globalnych nastrojéw, a kontynuacja spadku kursu
EURUSD w kierunku 1,31 (i ponowny test tego poziomu)
moze wygenerowac ruch EURPLN w kierunku 4,20.

W $rode krajowy dtug zyskiwal mimo stopniowego
pogorszania nastroju na globalnym rynku. Rentownosci
spadly o 3-6pb wzdtuz krzywej. Polskie obligacje 10-letnie
sg juz najdrozsze od potowy marca (rentownosci osiggnety
5,34% na $rodowym zamknieciu). Stawki FRA oraz IRS
réwniez zanotowaly spadki, stabszy od oczekiwan odczyt
indeksu PMI dla polskiego przetwoérstwa schtodzit nieco
oczekiwania na podwyzki stop procentowych NBP.

PMI w polskim sektorze przetwérczym spadt w kwietniu do
49,2 punktéw, nieco ponizej naszej prognozy i oczekiwan
rynkowych, wracajac po trzech miesigcach ponizej
neutralnej granicy 50 pkt. Badanie potwierdzito, ze nowe
zamoéwienia spadajg (najszybciej od potowy 2009), a
produkcja jest w stagnacji, chociaz w zatrudnieniu widoczne
byto lekkie ozywienie. Naszym zdaniem te dane
potwierdzajg, ze polska gospodarka spowalnia i sg kolejnym
argumentem przeciwko zaciesnieniu polityki monetarnej na
najblizszym posiedzeniu RPP.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13154 CADPLN 3.2208
USDPLN 3.1819 DKKPLN 05627
EURPLN 4.1853 NOKPLN 0.5542
CHFPLN 34831 SEKPLN 0.4708
JPYPLN* 3.9681 CZKPLN 0.1671
GBPPLN 5.1511 HUFPLN* 14708
*za 100JPY/ID0HUF

Przeglad rynku finansowego - 02.05.2012
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (27 kwietnia)
8:00 DE Indeks GfK \% pkt 59 - 5,6 5,8
14:30 us Pierwszy szacunek PKB I kw. % kik 2,6 - 2,2 3,0
15:55 us Indeks Michigan \Y) pkt 76,2 - 76,4 75,7
PONIEDZIALEK (30 kwietnia)
10:00 EZ Podaz pieniadza 1] % rlr 2,8 - 3.2 2,8
11:00 EZ Wstepny HICP v % r/r 2,5 - 2,6 2,7
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne \Y % rir - - 4,3 4,2
14:30 us Wydatki konsumentow [ % m/m 0,4 - 0,3 0,9
14:30 us Dochody osobiste 1 % m/m 0,3 - 0,4 0,3
14:30 us Bazowy PCE 1 % m/m 0,2 - - 0,1
WTOREK (1 maja)
PL, DE Dzien wolny
16:00 us ISM - przemyst \Y pkt 52,8 - 54,8 53,4
SRODA (2 maja)
4:30 CN PMI - przemyst \Y) pkt - - 49,3 48,3
9:00 PL PMI - przemyst \Y) pkt 49,4 49,5 49,2 50,1
9:53 DE PMI - przemyst \Y pkt 46,3 - 46,2 48,4
9:58 EZ PMI - przemyst \Y) pkt 46,0 - 45,9 47,7
11:00 EZ Stopa bezrobocia [ % 10,9 - 10,9 10,8
14:15 us Raport ADP \Y tys. 180 - 119 201
16:00 us Zamowienia przemystowe 1 % m/m -1,6 - -1,5 1,3
CZWARTEK (3 maja)
PL Dzien wolny
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,00 - 1,00 1,00
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tydz. tys. 380 - 365 392
16:00 us ISM — ustugi \Y pkt 55,2 - 53,5 56,0
PIATEK (4 maja)
9:53 DE PMI — ustugi v pkt 52,6 - - 52,1
9:58 EZ PMI — ustugi \Y pkt 47,9 - - 49,2
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem v tys. 175 - - 120
14:30 us Stopa bezrobocia \Y, % 8,2 - - 8,2

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Dow Jones
* 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 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.




