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Stabe dane z USA rozbudzity oczekiwania na QE3
Krajowy PMI spadt ponownie w maju

Dynamiczne wahania na rynku walutowym

Krajowe obligacje mocniej dzi  eki nadziejom na QE3
Dzis indeks Sentix i zaméwienia przemystowe w USA

Ostateczne dane o indeksach PMI dla przemystu Niemiec i strefy
euro byly nieznacznie lepsze od wstepnych odczytéw, ale
inwestorzy skupili sie na tym, ze publikacje te oznaczajg dalsze
pogorszenie koniunktury w strefie euro. Indeks dla Eurolandu spadt
do najnizszego poziomu od czerwca 2009, a stopa bezrobocia w
strefie euro wzrosta w kwietniu do najwyzszego poziomu w historii
(11% wobec takze 11% w marcu po rewizji z 10,9%). Poza tym, na
rynku pojawita sie informacja, ze rzad Hiszpanii przetozyt o co
najmniej tydzien wprowadzenie mechanizméw ograniczajacych
narastajgce problemy autonomicznych regionéw z pozyskaniem
kapitatu (17 niezaleznych regionéw musi w tym roku zrefinansowac
zadtuzenie w wysokosci 36 mld €). Dodatkowo, niemiecki zwigzek
bankéw krytycznie wypowiedziat sie nt. pomystu utworzenia
europejskiego systemu gwarancji. Niekorzystne publikacje danych
oraz narastanie obaw o sytuacje fiskalng Hiszpanii wywotato nagte
pogorszenie nastrojow. Indeksy gieldowe w Europie mocno spadlty,
a rentownosci 10-letnich Bundéw po raz kolejny ustanowity
rekordowe minimum (1,127%). Ztoty tez wyraznie tracit na wartosci,
a dolar dalej zyskiwat do euro. Dane z USA pokazaly, ze w maju
poza rolnictwem przybylo znacznie mniej miejsc pracy niz sie
spodziewano. W pierwszej reakcji spowodowato to nasilenie
negatywnych tendencji, ale szybko inwestorzy zaczeli w tych
danych upatrywa¢ szansy na QE3 ze strony Fed, co w znacznym
stopniu przyczynito sie odreagowania na rynku walutowym. W
odreagowaniu pomogty tez ostateczne wyniki referendum w Irlandii,
w ktéorym 60,3% glosujacych opowiedzialo sie za Paktem
Fiskalnym. Negatywne informacje ze strony agencji ratingowych,
jakie pojawity sie po zamknieciu piatkowej sesji (agencja Egan-
Jones obnizyta rating Wioch do B+ z BB, Moody's obnizyt krajowy
putap ratingu Grecji do Caa2 z powodu wzrostu ryzyka wyjscia
kraju ze strefy euro) nie zachwiaty mocno nastrojami w ciagu
weekendu, jednak dzi$ rano gieldy w Azji rozpoczely tydzien od
mocnych spadkéw, m.in. po publikacji stabego indeksu PMI w
sektorze ustug w Chinach.

Indeks PMI obrazujacy aktywnos¢ w polskim sektorze przemystowym
wyniost w maju 48,9 pkt., obnizajac sie drugi miesigc z rzedu i
pozostajac ponizej neutralnego poziomu 50 pkt. Badanie sygnalizuje
spadek nowych zamdéwien, szczegdlnie zamowien eksportowych,
ktore obnizaly sie najszybciej od czerwca 2009. Firmy ttumacza to
pogarszajacymi sie warunkami rynkowymi w Europie. Jednoczesnie,
pierwszy raz od potowy 2009 r. zanotowano spadek wielkosci
produkcji. Pozytywnym sygnatem z raportu PMI byto utrzymanie

nieznacznego wzrostu zatrudnienia, cho¢ wiekszos¢ firm deklaruje
utrzymanie liczby zatrudnionych bez zmian. Presja kosztowa obniza
sie, chociaz nadal jest dos¢ wysoka (na co wplywa m.in. kurs
walutowy). Jednoczesnie firmy deklarujg niewielkie podwyzki cen
wyrobéw gotowych, pod wptywem presji konkurencyjne;.

Kurs EURUSD spadat od poczatku sesji w wyniku naptywu
niekorzystnych informacji. Po danych z rynku pracy USA przebity
zostal poziom 1,23, ale szybko nastapito bardzo wyrazne odbicie.
Wsréd inwestoréw odzyly nadzieje na QE3. Silne wzrosty byly tez
napedzane aktywacja zlecen stop-loss. Kurs osiagnat nieco ponad
1,245, ale réwnie szybko nastgpita korekta do 1,238. Dzi$ rano kurs
waha sie blisko 1,241, potencjat do dalszych wzrostéw jest
ograniczony. Wazne poziomy na dzi$ to 1,248 i 1,236.

Kursy EURPLN i USDPLN rosty od poczatku dnia w wyniku nasilenia
sie awersji do ryzyka. Po rozczarowujgcych danych z rynku pracy
USA, EURPLN osiagnat niemal 4,43, a USDPLN na chwile przebit
3,60. Silne wzrosty EURUSD spowodowaty odwrdcenie tych trendéw
i umocnienie zlotego. Na koniec dnia EURPLN byt juz blisko 4,41.
Duzo wigksze ruchy zanotowano na USDPLN, ktory po spadku do
prawie 3,52, zakonczyt tydzien na 3,56. Dzi$ rano EURPLN waha sie
blisko 4,40 i potencjat do umocnienia zlotego pozostaje ograniczony
przez niekorzystne nastroje dominujace na rynku. Wsparcie i op6r na
dzi$ t0 4,38 i 4,44.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci obligacji rosty od poczatku
dnia w wyniku stabszego nastroju na rynku. Po danych z USA tez
stracily, ale wraz z pojawianiem sie nadziei na QE3 polski diug z
nawigzka odrobit straty. Obroty byly bardzo duze. FRA9x12 spadt o
5 pb po danych z USA w wyniku wyceniania luzniejszej polityki
pienieznej na Swiecie wobec spowalniajacej globalnej gospodarki.

Poczatek tygodnia moze ming¢ pod znakiem obnizonych obrotéw
ze wzgledu na dni wolne w Londynie. Kluczowe w tym tygodniu
beda decyzje bankéw centralnych (BoE, EBC, RPP). Inwestorzy
zapewne bedg mieli nadzieje na to, ze szef EBC zasugeruje
rozwigzania stuzace walce z kryzysem. Jesli chodzi o krajowg
polityke pieniezng, oczekujemy, ze Rada pozostawi stopy bez
zmian wobec coraz mocniejszych sygnatéw spowolnienia. Ponadto
poznamy szereg danych z Niemiec (PMI w ustugach, zamdwienia
przemystowe, eksport, produkcja przemystowa), ktére dostarczg
nowych informacji na temat rozwoju koniunktury w najwiekszej
gospodarce Europy. Ostatnie wartosci niemieckiego PMI w
przemys$le sugerujg, ze mogg one nhegatywnie zaskoczyé. W
najblizszych dniach na nastroje rynkowe nie beda juz wplywaé
sondaze w Grecji, ktérych nie mozna publikowa¢ dwa tygodnie
przed wyborami. Najwazniejsza informacjg dotyczacq Grecji w tym
tygodniu bedzie wynik meczu otwarcia EURO2012. Mamy nadzieje,
ze Grecy nie beda mieli powodu do zadowolenia.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (1 czerwca)
4:30 CN PMI — przemyst V pkt - - 48,4 49,3
9:00 PL PMI — przemyst V pkt 48,5 48,5 48,9 49,2
9:53 DE PMI — przemyst V pkt 45,0 - 45,2 46,2
9:58 EZ PMI — przemyst V pkt 45,0 - 45,1 45,9
14:30 us Wydatki konsumentow \Y % m/m 0,3 - 0,3 0,2
14:30 us Dochody osobiste v % m/m 0,3 - 0,2 0,4
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem V tys. 150 - 69 7
14:30 us Stopa bezrobocia \% % 8,1 - 8,2 8,1
16:00 us ISM — przemyst V pkt 53,9 - 53,5 54,8
PONIEDZIALEK (4 czerwca)
10:30 EZ Indeks Sentix \ pkt -29,0 - -24,5
16:00 us ZamoOwienia przemystowe v % m/m 0,3 - -1,9
WTOREK (5 czerwca)
9:53 DE PMI — ustugi \ pkt 52,2 - 52,2
9:58 EZ PMI — ustugi \% pkt 46,5 - 46,9
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \Y % rlr -1,4 - -0,2
12:00 DE ZamOwienia przemystowe \Y, % m/m -1,0 - 2,2
16:00 us ISM — ustugi \% pkt 54,0 - 53,5
SRODA (6 czerwca)

PL Decyzja RPP % 4,75 4,75 4,75
11:00 EZ Rewizja PKB | kw. % kw/kw 0,0 - -0,3
12:00 DE Produkcja przemystowa \% % m/m -0,7 - 2,8
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,0 - 1,0
20:00 us Bezowa Ksiega Fed

CZWARTEK (7 czerwca)

PL Dzie h wolny
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 383

PIATEK (8 czerwca)

8:00 DE Eksport \Y % m/m -1,2 - 0,9
14:30 us Bilans handlowy \Y, mld $ -49,9 - -51,8
18:00 PL Mecz Otwarcia ME 2012 Polska — Grecja - 2:0 -
20:45 PL Mecz ME Rosja — Czechy - 1:1 -

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie 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 s nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji 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 spétki zalezne oraz ktérykolwiek 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.




