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Codziennik - Indeksy PMI ponizej 50 pkt.
2 grudnia 2011

B Stabilizacja nastrojow po $rodowej euforii, stabe odczyty
indekséw PMI

B Zioty w trendzie bocznym, NBP podtrzymuje mo  zliwo $¢
kolejnych interwenciji

B Krajowe obligacje nieco mocniejsze przy ni  zszych obrotach

B Dzis miesieczne dane z ameryka nskiego rynku pracy,
przemowienie kanclerz Niemiec w parlamencie

Po Srodowym gwaltownym wzroscie optymizmu w reakcji na decyzje
gtéwnych bankéw centralnych, wczoraj nastapita stabilizacja nastrojow.
Wyniki aukcji hiszpanskich i francuskich obligacji zostaly pozytywnie
odebrane przez rynek, ale potencjat do bardziej zdecydowanej reakcji
byt ograniczany przez dane z Chin. Tamtejszy indeks PMI spadt
najbardziej od marca 2009 i tylko przez miesigc zdotat utrzymaé sie
powyzej neutralnej granicy 50 pkt. Gorsze od oczekiwan okazaly sie
tygodniowe dane z amerykanskiego rynku pracy (liczba nowych
bezrobotnych wzrosta powyzej 400 tys. po raz pierwszy od konca
pazdziernika), co tez mialo pewien niekorzystny wplyw na przebieg
sesji. Indeks ISM dla przemystu USA wzrést w listopadzie do
najwyzszego poziomu od czerwca 2011, co zdaje sie potwierdzac
oczekiwania rynku, ze w przysztym roku amerykanska gospodarka
bedzie sie rozwijata szybciej niz europejska. Dane te jednak nie mialy
trwatego wplywu na notowania. Po euforii spowodowanej dziataniami
bankéw centralnych wspierajacymi plynnos¢, uwaga ponownie
przesuwa sie na (dopiero planowane) dziatania skierowane na
stabilizacje rynkéw dtugu i stymulacje wzrostu gospodarczego w strefie
euro. Wczoraj prezydent Francji Nicolas Sarkozy ponownie wezwat do
Scislejszej koordynaciji polityki fiskalnej w ramach strefy euro oraz do
bardziej aktywnego zaangazowania EBC w walke z kryzysem. Z kolei
prezes EBC Mario Draghi zasugerowat w swoim wystgpieniu, ze bank
centralny moze faktycznie rozpocza¢ bardziej agresywne dziatania, o ile
wczesniej zostang poczynione istotne kroki w kierunku unii fiskalnej
(Scista koordynacja deficytow i dlugu krajéw cztonkowskich). Dzisiaj
rano uwaga skupi sie na przemdwieniu Angeli Merkel, ktora przedstawi
swoje stanowisko w niemieckim parlamencie. Ich ocena przez rynki
moze by¢ kluczowa dla dzisiejszych nastrojow. Prezes Banku Anglii
Mervyn King powiedziat wczoraj, ze bank ma przygotowany plan
ratunkowy na wypadek rozpadu strefy euro, chociaz odmoéwit podania
jego szczegdtow.

Kurs EURUSD testowat na poczatku sesji wsparcie na 1,343, ale
pozytywny odbiér wynikéw aukcji w Hiszpanii oraz Francji pchnety
kurs w gére. EURUSD zblizyt sie do $rodowego szczytu na 1,353,
jednak w kolejnych godzinach nastgpita korekta m.in. w wyniku
stabszych danych z rynku pracy USA. Od momentu gwaitownego
wzrostu w wyniku decyzji bankéw centralnych, wahania EURUSD
stopniowo sie zwezaly. Zwieksza to prawdopodobienstwo, ze moze
juz dzi$ ponownie nastgpi znaczny ruch kursu, impulsem moze by¢
publikacja danych z rynku pracy w USA lub wystgpienie Angeli
Merkel. Analiza techniczna sugeruje, ze wieksze sg szanse ha

wybicie w gore (potencjalny zasieg to ok. 1,358, a wiec blisko
waznego w skali dziennej oporu na 1,36). Wsparcie to ok. 1,344.

Kursy EURPLN i USDPLN poruszaly sie w czasie wczorajszej sesji w
trendach bocznych, oscylujgc wokét miniméw ustanowionych w
Srode. Po zamknieciu krajowej sesji EURPLN spadt do 4,475, a dzi$
rano waha sie blisko 4,485. Oznacza to, ze kurs przetamat linie
trendu wzrostowego (o ktérej wspominali$my wczoraj) i od tego na jak
dlugo zdota sie ponizej niej utrzymac wplynie na techniczng ocene
sytuacji ziotego. Jesli zrealizuje sie wzrostowy scenariusz kursu
EURUSD, to moze to wesprze¢ ziotego. Kluczowe beda dane z
amerykanskiego rynku pracy i wystagpienie kanclerz Niemiec.
Krétkoterminowe wsparcia dla EURPLN na dzi$ to 4,475 i 4,465.
Opor 4,515. Wiceprezes NBP Witold Kozifski powiedziat, ze NBP jest
zadowolony ze skutkéw dotychczasowych interwencji na rynku
walutowym, dodajac, ze listopadowa obecnos¢ ,nie miata na celu
osiggniecia konkretnego poziomu kursu, ale zaznaczenie obecnosci
banku centralnego na rynku”. Powtérzyt, Ze kolejne interwencje sa
mozliwe.

Na krajowym rynku dtugu nieco mocniej, mimo korekty na poczatku
wczorajszej sesji. Obroty byly jednak nizsze niz w $rode. Papiery 2-
letnie byly stabilne, co przy spadku 2-letniego IRS spowodowato
ponowne rozszerzenie asset swap spread.

Indeks PMI dla polskiego przemystu mocno rozczarowat w listopadzie
spadajac do 49,5 pkt., wyraznie ponizej oczekiwan rynku. Tym
samym, po raz pierwszy od pazdziernika 2009 znalazt sie ponizej
neutralnej granicy 50 pkt. Najwiekszy negatywny wplyw na odczyt
miat wyrazny spadek zamowien, przede wszystkim eksportowych
(gdzie spadek utrzymat sie juz szdésty miesiac z rzedu). Skale i zasieg
postepujacego pogarszania sie sytuacji w przemysle dobrze oddaje
fakt, ze z 5 subindekséw, ktére skladajg sie na finalny odczyt
(produkcja, nowe zamoéwienia, czas dostaw towaréw, zatrudnienie,
zapasy), jedynie w przypadku czasu dostaw zanotowano poprawe, a
powyzej granicy 50 pkt. pozostaly juz tylko takie kategorie jak
produkcja i zatrudnienie. Wedtug badania, zatrudnienie w przemysle
nadal rosto w listopadzie, chociaz w coraz wolniejszym tempie. Presja
kosztowa pozostata wysoka, czesciowo przenoszac sie na ceny
producentéw. Ogolnie, dane potwierdzajg hamowanie aktywnosci w
polskim sektorze przetwérczym i zapowiadaja, ze w przysziym roku
krajowa gospodarka bedzie sie rozwijata wyraznie wolniej niz w 2011.
Niemniej, utrzymujemy prognoze wzrostu produkcji przemystowej w
listopadzie na poziomie 5,8% r/r, biorgc pod uwage, ze w ostatnich
miesigcach relacja miedzy dynamikg produkcji, a indeksem PMI
ulegta rozluznieniu. Spadty tez indeksy dla przemystu Czech (z 51,7
pkt. do 48,6 pkt. — ponizej 50 pkt. po raz pierwszy od pazdziernika
2009) i Wegier (z 48,2 pkt. do 47,8 pkt. — ponizej 50 pkt. po raz
pierwszy od sierpnia 2009).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13470 CADPLN 3.2833
USDPLN 3.3281 DKKPLN 0.6031
EURPLN 4.4834 NOKPLN 05749
CHFPLN 3.6341 SEKPLN 0.4925
JPYPLN* 42786 CZKPLN 0.1776
GBPPLN 5.2254 HUFPLN* 14712
*za 100JP Y/100HUF

Przeglad rynku finansowego - 0l12.2011

Gtéwne notowania walutowe
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Obligacje

Obligacja
(termin)

Zmiana
(pb)

Sr.

Rentown

Ostatnia
aukcja

OKO1# (2L)
PS0436 (5L) 5.26 0 10.08 5.256
DS1020 (10L) 5.92 -3 12,01 6.215
Stawki IRS (M id)
PL us =4
Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4.93 -6 0.61 -10 1.53 -3
2L 4.82 -4 0.66 -10 1.44 -6
3L 4.82 -5 0.80 -7 1.63 -6
aL 4.87 -3 1.04 -4 1.85 -7
5L 4.92 -4 1.32 -2 2.07 -9
8L 5.05 -5 1.96 3 2.53 -5
10L 5.08 -2 2.21 5 2.73 -3
Stawki WIBOR
e % Dzienna zmiana
(pb)
O/N 464 -1
T/IN 464 -2
SwW 461 0
2W 464 -1
™M 475 0
3M 497 0
6M 497 0
M 497 0
g 497 0

Stawki FRA (Mid)

Dzienna zmiana

Termin ( ph)
2 478 0
x4 498 0
3%6 499 1
6x9 4.80 2
ox12 472 1
3x9 5 2
6X12 484 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto€é Zmiana Warto &é Zmiana

(pb) (pb)

Polska 275.1 3.67
Czechy 176.5 -10 1.89 -7
Wegry 582.0 -35 6.60 -18
Grecja 6499.9 -28 26.93 35
Hiszpania 402.1 -46 3.56 -45
Wtochy 478.9 -47 4.55 -22
Portugalia 1139.9 -30 11.69 -18
Irlandia 734.6 -31 7.12 -6
Niemcy 97.0 -8 -- -

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

Zrédto: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY::zsNOZ:;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PIATEK (25 listopada)
10:00 PL Sprzeda z detaliczna X % rir 10,4 10,9 11,2 11,4
10:00 PL Stopa bezrobocia X % 11,9 11,9 11,8 11,8
PONIEDZIALEK (28 listopada)
10:00 EZ Podaz pienigdza X % rl/r 3,4 - 2,6 3,0
13:00 DE Indeks GfK Xil pkt 52 - 5,6 54
16:00 us Sprzedaz nowych doméw X tys. 313 - 307 303
WTOREK (29 listopada)
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller IX % m/m 0,0 - -0,6 -0,3
16:00 us Indeks nastrojow konsumentow Xl pkt 44,0 - 56,0 40,9
SRODA (30 listopada)
10:00 PL PKB 11 kw. % rlr 4,0 4,2 4,2 4,3
11:00 EZ Wstepny HICP Xl % r/r 3,0 - 3,0 3,0
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne XI % rir - - 4,2 4,2
14:15 us Raport ADP Xl tys. 130 - 206 130
15:45 us Indeks Chicago PMI Xl pkt 58,4 - 62,6 58,4
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow X % m/m 1,5 - 10,4 -4,6
20:00 us Bezowa ksiega Fed
CZWARTEK (1 grudnia)
3:30 CN PMI — przemyst Xl pkt - - 47,7 51,0
9:00 PL PMI — przemyst XI pkt 50,6 50,9 49,5 51,7
9:28 DE PMI — przemyst Xl pkt 47,9 - 47,9 49,1
9:58 EZ PMI — przemyst Xl pkt 46,4 - 46,4 47,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 390 - 402 396
16:00 us ISM — przemyst Xl pkt 51,5 - 52,7 50,8
PIATEK (2 grudnia)
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Xl tys. 122 - 80
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 9,0 - 9,0

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Dow Jones
*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 publikaciji 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 konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ 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
ktérakolwiek z transakciji, 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
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