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B Rynek niepokoi si e o Hiszpani e, awersja do ryzyka
ponownie dominuje

B EURPLN na chwil e poni zej 4,38, EURUSD mocno w dot

B Krajowe obligacje zyskuj a, ale obroty wci az stabe

B Dzis decyzje RPP i EBC oraz wa zne dane z Europy

W czasie wtorkowej sesji gtébwng role na Swiatowym rynku
odgrywaly obawy o hiszpanski system bankowy. Minister skarbu
tego kraju, Cristobal Montoro, wezwat do wsparcia tamtejszych
instytucji finansowych przez europejskie mechanizmy. Dodat
jednoczesnie, ze potrzebna kwota nie jest duza. Zaznaczyt rowniez,
ze przy obecnych poziomach rentownosci obligacji na rynku
wtérnym, finansowanie sie przez Hiszpanie poprzez emisje diugu
jest zbyt kosztowne i kraj ma ,zamkniete drzwi do rynkéw
finansowych”. Te stowa mocno zaskoczyly rynek, szczegélnie w
kontekscie planowanej na czwartek aukcji obligacji hiszpanskich.
Roéwniez premier Hiszpanii ostrzegt wczoraj, ze jego kraj znajduje
sie w ,ekstremalnie trudnej” sytuacji, wzywajac kraje strefy euro do
utworzenia unii bankowej i emisji euroobligacji. Wypowiedzi te
przyczynity sie do wyraznego pogorszenia nastroju na poczatku
europejskiej sesji. Swoj udziat we wzroscie awersji do ryzyka miaty
tez odczyty ostatecznych indekséw PMI dla sektora ustug w
Niemczech i strefie euro. Podobnie jak w przypadku indekséw dla
przemystu, byty one w przypadku strefy euro nieznacznie lepsze od
wstepnego odczytu, ale ponownie rynek skupit sie na tym, ze
nastepuje dalsze pogorszenie koniunktury w tym sektorze
europejskiej gospodarki. Rozczarowaly niemieckie
zamoOwienia przemystowe i sprzedaz detaliczna w strefie euro.
Minister finanséw Japonii, Jun Azumi, powiedziat wczoraj po
telekonferencji G7, ze kraje tej grupy beda dziata¢ wspoélnie w celu
opanowania sytuacji w Grecji i Hiszpanii. Wypowiedz ta zbiegta sie
z odreagowaniem na rynku walutowym. Wieczorem agencja
Moody’s obnizyta ratingi szes$ciu bankéw niemieckich i trzech
austriackich, motywujgc to rosnacym ryzykiem kolejnych szokéw ze
strony europejskiego kryzysu zadtuzeniowego. Niemniej, gietdy w
USA i w Azji zanotowaly wzrostowe sesje, ze wzgledu na
utrzymujace sie nadzieje na impulsy stymulujgce gospodarki ze
strony gtéwnych bankéw centralnych.

réwniez

Kurs EURUSD spadt gwaltownie na poczatku sesji do 1,241 w
wyniku nasilenia sie obaw inwestoréw o sytuacje w Hiszpanii. W
kolejnych godzinach kurs ustabilizowat sie wokét 1,243, a na koniec
dnia nastapit wzrost do 1,245. W nocy trend byt kontynuowany, do
czego przyczynity sie m.in. lepsze od prognoz dane z Australii. W
rezultacie, dzi$ rano EURUSD waha sie blisko 1,248 po tym jak
osiagna} prawie 1,252. Najwiekszy wplyw na rynek moze dzi§ mie¢
decyzja EBC i przebieg konferencji po posiedzeniu. Oczekujemy,
ze stopa procentowa pozostanie na poziomie 1%, chociaz na rynku
obecne sg tez prognozy obnizenia jej o potowe. Wazne bedzie czy

Mario Draghi zapowie gotowo$¢é EBC do podjecia dalszych dziatan
w celu wspierania systemu bankowego. Bank opublikuje tez nowe
prognozy makroekonomiczne dla strefy euro. Wazne poziomy na
dzi$ dla EURUSD to 1,241 i 1,254.

Kurs EURPLN byt zaskakujaco stabilny w czasie krajowych godzin
handlu. W wyniku nagtego spadku EURUSD wzrést tylko do niemal
4,40. Wiekszy ruch nastapit w notowaniach USDPLN, ktéry wzrést z
3,50 do 3,54. Dzieki stabilizacji i odbiciu EURUSD, zioty odrobit
straty do dolara i zanotowat umocnienie do euro. Kurs EURPLN
spadt nawet na chwile nieco ponizej 4,37. Dzi$ rano waha sie blisko
tego poziomu. Notowania ztotego w dalszym ciggu silnie zaleza od
zmian zachodzacych na rynku EURUSD. Decyzja i konferencja
EBC moga wiec dzi$ mie¢ duzy wptyw na wahania krajowej waluty.
Jesli chodzi o krajowg RPP, to nie oczekujemy duzych zmian w
komunikacji, wiec ani decyzja, ani konferencja nie powinny wywota¢
wiekszych ruchéw kursu. Wsparcie i opér dla EURPLN to 4,36 i
4,43.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci spadly na $rodku i dugim
koncu krzywej. Handel odbywat sie jednak przy bardzo niskich
obrotach. W notowaniach FRA i na krétkim koncu krzywej
obligacyjnej ponownie nie zaszty duze zmiany, rynek wyczekuje na
dzisiejszg decyzje RPP. Utrzymanie stop przez RPP na
niezmienionym poziomie bedzie raczej neutralne dla rynku, tym
bardziej, ze ze wzgledu na diugi weekend aktywnos$é inwestoréw
moze by¢ ograniczona.

Podobnie jak rynek oczekujemy, ze Rada Polityki Pienieznej
pozostawi gtéwne stopy procentowe bez zmian. Po pierwsze,
sygnalizowat to komunikat po ostatnim posiedzeniu; po drugie,
opublikowane w ciggu ostatniego miesigca dane makro pokazaty
dos¢é wyraznie, ze optymizm RPP odnosnie kondycji polskiej
gospodarki, ktory m.in. stat u zrodet majowej podwyzki stop, byt
nadmierny. Tempo wzrostu PKB wyhamowato wyraznie w |
kwartale, a najnowsze dane miesieczne potwierdzaja, ze w
kolejnych kwartatach skala spowolnienia bedzie rosta. Rynek
pieniezny, pod wptywem stabych danych, zaczat wycenia¢ szanse
na obnizke stép procentowych w perspektywie trzech kwartatdw.
Nie spodziewamy sie jednak, aby Rada zasugerowata ten kierunek
w komunikacie i szybko przyznata sie do btedu. Co najwyzej nie
zobaczymy zapowiedzi kolejnych podwyzek.

Wg danych agencji Samar sprzedaz samochodéw osobowych w
maju byta 0 0,3% wyzsza niz w kwietniu i 0 6,4% wyzsza niz przed
rokiem. Dane sg mniej wiecej spojne z naszag prognoza sprzedazy
detalicznej na maj (z niewielkim ryzykiem w dof), zakladajaca
wzrost 0 1,4% m/m i 8,1% r/r.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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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 \% pkt - - 48,4 49,3
9:00 PL PMI — przemyst \% pkt 48,5 48,5 48,9 49,2
9:53 DE PMI — przemyst \% pkt 45,0 - 45,2 46,2
9:58 EZ PMI — przemyst \% 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 VI pkt -29,0 - -28,9 -24,5
16:00 us Zamowienia przemystowe v % m/m 0,3 - -0,6 -2,1
WTOREK (5 czerwca)
9:53 DE PMI — ustugi Y, pkt 52,2 - 51,8 52,2
9:58 EZ PMI — ustugi \% pkt 46,5 - 46,7 46,9
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \Y % rlr -1,1 - -2,5 -0,2
12:00 DE Zamowienia przemystowe \Y % m/m -1,0 - -1,9 3,2
16:00 us ISM — ustugi \% pkt 53,5 - 53,7 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 -1,0 - 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 \% % 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.




