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Codziennik – Wesołych Świąt! 
23 grudnia 2011  

� Stabilizacja nastrojów pod koniec tygodnia 

� Złoty mocniejszy do euro, EURUSD nieco ni Ŝej 
� Wszystkim Czytelnikom naszych raportów Ŝyczymy 

Wesołych Świąt i Szcz ęśliwego Nowego Roku! Zach ęcamy 
teŜ, by jak co roku z przymru Ŝeniem oka przeczyta ć 
(a moŜe zaśpiewać) napisan ą przez nas rymowank ę 

Na melodię kolędy „Pójdźmy wszyscy do stajenki” 

Kończy się rok całkiem niezły 
Podsumować w sposób zwięzły 

MoŜna go takimi słowa 
Kryzys się przed nami chowa 

 
Rośnie polska gospodarka 
Cztery procent to normalka 
Nieco inaczej na rynkach 
Tam się zdarza i lawinka 

 
MoŜe się osłabiać złoty 
Tylko czy to są kłopoty? 

Toć konkurencyjność większa 
Przyszłość moŜe być piękniejsza 

 
Skala niepewności świata 

Tak wielka, Ŝe jednak zmiata 
Kolejne prognozy nasze 

Spowolnienie przyjdzie z czasem 
 

Wzrost będzie poniŜej trójki 
Rok trudny, raczej nie z górki 
Na rynkach sell-off moŜliwy 
Ratuj się kto jeszcze Ŝywy 

 
Strefa euro wciąŜ próbuje 
Rozwiązań im nie brakuje 

Problem w tym, Ŝe kaŜde jedno 
Nie trafia w ogóle w sedno 

 
Jeden Mario reformuje 
Drugi jakoś nie drukuje 
KaŜe oszczędzać Angela 
Nicolas z UK się zŜera 

 
Przyszłość blado się rysuje 
Fundusz moŜe podrasuje 
W euro kryzys zadłuŜenia 

Polski gest tu nic nie zmienia 
 

Trochę euro poŜyczymy 
W jakim celu się złoŜymy? 

Rozpisują się gazety 
Jakie są dziś priorytety? 

 
Rząd niech w kolejności pierwszej 

PokaŜe reformy większe 
śeby nie krzyknął „Mój BoŜe, 
Za dług płacę jak za zboŜe!” 

Nadzieje inwestorów na publikację dobrych danych z rynku pracy w 

USA wspierały nastroje na początku czwartkowej sesji. Wywierało to 

pozytywny wpływ na ryzykowne aktywa, w tym na złotego. Same 

dane zza oceanu miały mieszany wydźwięk. Wprawdzie na rynku 

pracy trwa poprawa (liczba nowych bezrobotnych najniŜsza od 

kwietnia 2008), a indeks Michigan znalazł się w grudniu na 

najwyŜszym poziomie od czerwca br., ale wzrost PKB w III kw. był 

słabszy niŜ wskazywały wstępne szacunki. Reakcja rynku 

sugerowała, Ŝe większy wpływ na notowania miały rozczarowujące 

dane o PKB, choć skala zmian była umiarkowana. Agencja Moody’s 

potwierdziła stabilną perspektywę ratingu Korei Płd. mimo ryzyka 

geopolitycznego, co nieco wsparło giełdy w Azji. Z drugiej strony, 

agencja obniŜyła dziś rano rating Słowenii z Aa3 na A1, z negatywną 

perspektywą, głównie z uwagi na ryzyko dla systemu bankowego.  

Nadchodzący tydzień na rynku długu powinien przebiegać 

spokojnie, spodziewamy się, Ŝe aktywność inwestorów pozostanie 

bardzo niska. Większe zmiany mogą nastąpić na rynku walutowym 

w wyniku oczekiwanych działań BGK. Wg nas do końca roku złoty 

moŜe się umacniać. Tym razem dane z zagranicy mogą mieć 

mniejsze znaczenie dla krajowego rynku finansowego. 

Kurs EURUSD testował agresywnie na początku sesji opór na 1,31, 

ale kilka nieudanych prób spowodowało spadek do niemal 1,30. 

Dziś rano, po tym jak w wyniku nocnych wzrostów kurs odbił się od 

1,31, waha się blisko 1,308. Pierwsza część sesji powinna upłynąć 

spokojnie, po południu rynek moŜe potencjalnie zareagować na 

dane z USA. Spodziewamy się, Ŝe kurs pozostanie w przedziale 

1,302-1,31.  

Kursy EURPLN i USDPLN spadały w pierwszej fazie sesji w wyniku 

utrzymywania się popytu na ryzyko. EURPLN zbliŜył się do 4,42 

(osiągnął 4,425). Spadkowa korekta EURUSD przyczyniła się do 

oddania przez złotego części dziennego zysku. Jeśli dobry nastrój z 

początku sesji utrzyma się, to złoty moŜe dalej zyskiwać. Z drugiej 

strony, w przypadku pogorszenia nastrojów nie oczekujemy duŜej 

deprecjacji waluty. Opór to 4,46, wsparcie nieco poniŜej 4,42. 

Na krajowym rynku długu nie zaszły Ŝadne zmiany wobec braku 

aktywności inwestorów. 

SprzedaŜ detaliczna wzrosła w październiku o 12,6% r/r, znacznie 

powyŜej prognoz. TakŜe realna dynamika zwiększyła się w 

listopadzie (do 7,4% r/r), chociaŜ w całym kwartale będzie 

prawdopodobnie słabsza niŜ w poprzednich, wskazując na lekkie 

hamowanie popytu konsumpcyjnego. Stopa bezrobocia wzrosła do 

12,1%, czyli powyŜej prognoz. Skala wzrostu jest dość zaskakująca 

wobec dość dobrych danych o zatrudnieniu w sektorze 

przedsiębiorstw. Więcej napisaliśmy we wczorajszym Komentarzu 

na gorąco. Prezes GUS powiedział wczoraj, Ŝe wzrost PKB w IV 

kw. br. wyniesie 4,0% r/r, chyba Ŝe wydarzy się „jakaś katastrofa”. 

Naszym zdaniem moŜliwy jest wynik nieznacznie poniŜej 4%.  
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Kalendarz wydarzeń i publikacji    
 

CZAS   
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  CZWARTEK (22 grudnia)        

10:00 PL Sprzeda Ŝ detaliczna XI % r/r 10,5 9,9 12,6 11,2 

10:00 PL Stopa bezrobocia XI % r/r 12,0 12,0 12,1 11,8 

14:00 PL Minutes RPP       

14:30 US PKB III kw. k/k 2,0 - 1,8 1,3 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 375 - 364 368 

15:55 US Indeks Michigan XII pkt 68,0 - 69,9 64,1 

16:00 US Wskaźniki wyprzedzające XI % m/m 0,3 - 0,5 0,9 

  PIĄTEK (23 grudnia)        

14:30 US Wydatki konsumentów XI % m/m 0,3 -  0,1 

14:30 US Dochody osobiste XI % m/m/ 0,2 -  0,4 

14:30 US Bazowy PCE XI %m/m 0,1 -  0,1 

14:30 US Zamówienia na dobra trwałego uŜytku XI % m/m 2,0 -  -0,5 

16:00 US SprzedaŜ nowych domów XI tys. 313 -  307 

  WTOREK (27 grudnia)        

15:00 US Indeks cen domów S&P/Case-Shiller X % r/r -3,2 -  -3,6 

16:00 US Indeks nastrojów konsumentów XII pkt 58,0 -  56,0 

  ŚRODA (28 grudnia)        

  Brak publikacji waŜnych danych       

  CZWARTEK (29 grudnia)        

11:00 EZ PodaŜ pieniądza XI % r/r 2,5 -  2,6 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - -  364 

16:00 US Niezakończona sprzedaŜ domów XI % m/m 0,8 -  10,4 

  PIĄTEK (30 grudnia)        

3:30 CN Indeks PMI – przemysł XII pkt - -  47,7 

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne XII % r/r - -  4,2 

15:45 US Indeks Chicago PMI XII pkt 61,0 -  62,6 

Źródło: BZ WBK, Reuters, Parkiet 

* w przypadku rewizji, dane uaktualnione 
 
 
 
 
 
 

 

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedaŜy 
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie moŜliwe starania w celu 
zapewnienia, Ŝe informacje zawarte w tej publikacji nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakŜe Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych informacji oraz nie ponosi 
odpowiedzialności za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, które mogły w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie stanowią gwarancji 
przyszłych cen instrumentów finansowych lub wyników finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spółki zaleŜne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być zainteresowani 
którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spółki zaleŜne mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o 
transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uŜytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni kontaktować się z analitykami Banku 
oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajów, chyba Ŝe istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji 
zastrzeŜone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona praw do baz danych. 


