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Codziennik — EURO2012 czas zaczac!
8 czerwca 2012

B Na polskim rynku atmosfera dtugiego weekendu, ale
napi ecie przedmeczowe ro $nie - dzi § mecz otwarcia!

B RPP, EBC i Bank Anglii utrzymuj g stopy bez zmian. Lipcowa
projekcja CPI i PKB kluczowa dla dalszych dziata n RPP

B EBC nie sugeruje dalszego wsparcia, Fed te 2z jest
pow $ciagliwy, a Bank Chin obni  zyt stopy

B Gwaltowne umocnienie zilotego, spore wahania EURUSD,
polskie rynkowe stopy w do6t

Na polskim rynku finansowym, po wczorajszym $wiecie, dzis
zapewne bedzie dominowata atmosfera diugiego weekendu, choé
zapewne kibicom pitkarskim (i nie tylko) bedzie udzielata sie
atmosfera wyczekiwania na mecz otwarcia Polska-Grecja. Ciekawe,
ze redakcja ekonomiczna Programu Trzeciego Polskiego Radia
zainspirowana naszymi prognozami wynikéw meczéw polskiej grupy,
zorganizowata wsrdd ekonomistéw ankiete. Znamy wiec konsensus:
1-0 dla Polski. My jestesmy jeszcze bardziej optymistyczni.

W $rode, pomimo opublikowania na poczatku sesji stabych danych
makro (gospodarka strefy euro skurczyta sie o 0,1% kw/kw, a
produkcja przemystowa spadta w Niemczech duzo mocniej od
prognoz), na rynku panowat dobry nastréj. Popyt na ryzyko wspieraty
nadzieje na to, ze EBC zasygnalizuje gotowo$¢ do obnizenia stép w
najblizszych miesigcach albo do ponownego zaoferowania taniego
finansowania na dlugi okres. W rezultacie, indeksy gietdowe i
rentownosci 10-letnich obligacji Niemiec rosty, a diug Hiszpanii i rynki
emerging markets, w tym ztoty zyskiwaty na wartosci.

EBC zgodnie z oczekiwaniami pozostawit stopy procentowe na
dotychczasowym poziomie, gtéwna stopa nadal wynosi 1%. Ocena
perspektyw dla gospodarki zostala przedstawiona w bardziej
negatywny sposob niz w marcu. Napisano bowiem, ze ryzyka dla
wzrostu gospodarczego nasility sie. Najnowsze prognozy EBC
wskazujg, ze w 2012 wzrost PKB w strefie euro znajdzie sie w
przedziale -0,5-0,3% (bez zmian wobec prognoz z marca) oraz 0-2%
2013 (w marcu oczekiwano 0,0-2,2%). EBC nadal bedzie
przeprowadzat nieograniczone 3-miesigczne operacje ptynnosciowe
do konica 2012 oraz 1-miesieczne tak diugo, jak bedzie to konieczne.
Komunikat nie  zasugerowat mozliwosci  przeprowadzenia
dodatkowych dtugoterminowych operacji. Odpowiadajac na pytania
podczas konferencji prasowej prezes EBC powiedziat, ze decyzja nie
byta jednogtosna, byly glosy wskazujace na che¢ obnizki stép.
Ttumaczac dlaczego stopy pozostaly bez zmian Draghi wskazal, ze
bazowy scenariusz sie nie zmienit, tzn. zaklada on, ze kryzys
zadluzeniowy uda sie opanowac. Poza tym, ,miekkie dane” (PMI czy
indeksy nastrojow) w Il kw. pokazujg pogorszenie sytuacji, podczas
gdy ,twarde dane” za | kw. pokazywaly odbicie. Sugeruje to, ze EBC
nie bedzie sie spieszyt z decyzjg o zmianie stop dopoki wigcej
JLwardych danych” za Il kw. zostanie opublikowanych. Poza tym,
Draghi zasugerowal, ze nalezy rozwazy¢ czy luzowanie polityki

pienieznej poprzez obnizke stop byloby efektywne w obecnych
niestandardowych warunkach rynkowych, ktérych cecha jest problem
z ptynnoscig. Odnoszac sie do LTRO, prezes EBC powiedziat, ze
obie operacje byly pomocne i ich efekty jeszcze nie wygasly.
Zaznaczyl, ze zadaniem EBC nie jest wyreczanie innych instytucii,
poniewaz niektére z probleméw strefy euro nie sa kwestig polityki
monetarnej. Jako przyktad podat, ze po dwdch LTRO sg rynki gdzie
jest duzo plynnosci, a sq i takie, gdzie jej nie ma.

Wczoraj réwniez na rynku dominowat optymizm, bowiem po lekkim
rozczarowaniu retorykg EBC rynek miat nadzieje, ze chociaz szef Fed
Ben Bernanke, przemawigjacy przed amerykanskim Kongresem,
zasygnalizuje gotowos¢ do dalszej stymulacji gospodarki USA. Tak
sie jednak nie stato. Wg prezesa Fed najpierw trzeba lepiej ocenic
stan gospodarki. Dodatkowo zaznaczyt on, ze kolejne dziatania
banku centralnego moga mie¢ coraz mniejszy pozytywny wplyw na
gospodarke. Stowa te przyczynity sie do wyraznego schitodzenia
nastroju na globalnym rynku.

Kurs EURUSD utrzymywat sie od poczatku $rodowej sesji w poblizu
1,25 w nadziei na podjecie przez EBC i Fed krokéw wspierajgcych
wzrost gospodarczy oraz walke z kryzysem zadtuzeniowym. Kiedy
okazalo sie, ze nie bedzie (przynajmniej na ten moment) trzeciego
LTRO, kurs zaczat gwattownie spadac¢. Dopiero przy 1,244 tendencja
ta zostala zatrzymana i nastgpito réwnie szybkie odbicie powyzej
1,25. W czwartek trend byt kontynuowany w oczekiwaniu na stowa
Bernanke. Kiedy i jego komentarz rozczarowat, kurs zatrzymat sie w
okolicy 1,2625 i zaczat spada¢. Dzi$ rano waha sie blisko 1,25.
Rozczarowanie brakiem checi bankéw centralnych do stanowczych
dziatan bedzie wywierato negatywna presje na euro i ograniczato jego
umocnienie. Wazne poziomy na dzi$ to 1,249 i 1,254.

Kursy EURPLN i USDPLN poruszaly sie w $rode w wyraznym
trendzie spadkowym, wspierane przez dobre nastoje na globalnym
rynku. EURPLN najpierw przebit wsparcie na 4,36 a nastepnie
obnizyt sie ponizej 4,32. Wczoraj, przy niskiej plynnosci, trend ten byt
kontynuowany i EURPLN osiagnat nawet 4,23. Rozczarowanie
stowami Bernanke pchneto kurs w gore i dzi$ rano waha sie on blisko
4,28. Stabe nastroje na poczatku sesji moga sprawi¢, ze zioty odda
czesé zyskow jakie zanotowat w ostatnich dniach dzigki nadziejom na
zdecydowane dziatania bankéw centralnych.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci obligacji spadly, ale w
wyraznie mniejszej skali niz w ostatnich dniach. Sprzyjat temu dobry
nastréj na globalnym rynku i brak zapowiedzi kolejnych podwyzek
stop przez RPP. Obroty byly przyzwoite. Na rynku IRS i FRA
ponownie nie zaszly duze zmiany. Warto zaznaczy¢, ze spread asset
swap dla 5 i 10 lat spadt ponizej miniméw z drugiej potowy maja i w
kolejnych dniach moze spada¢ w kierunku 10 pb dla 5 lat (z obecnych
13 bp.) oraz do 45 pb. dla 10 lat (w $rode spread wyniést ok. 54 pb.).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12486 CADPLN 3,3269
USDPLN 3,4356 DKKPLN 05771
EURPLN 4,2895 NOKPLN 0,5646
CHFPLN 35713 SEKPLN 04775
JPYPLN* 4,3370 CZKPLN 0,1685
GBPPLN 5,3093 HUFPLN* 14435
*za 100JPY/ID0HUF

Przeglad rynku finansowego - 06.06.2012

Gtéwne notowania walutowe
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Zrédio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PROGNOZA

V2 KRAJ WSKAZNIK OKRES ek awek | REALZACIA e
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 \% tys. 150 - 69 77
14:30 us Stopa bezrobocia \% % 8,1 - 8,2 8,1
16:00 us ISM — przemyst \% 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 4,75
11:00 EZ Rewizja PKB 1 kw. % kw/kw 0,0 - -0,1 -0,3
12:00 DE Produkcja przemystowa \Y % m/m -1,0 - -2,2 2,2
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,0 - 1,0 1,0
20:00 us Bezowa Ksiega Fed

CZWARTEK (7 czerwca)

PL Dzien wolny
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50 0,50
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 378 376

PIATEK (8 czerwca)

8:00 DE Eksport v % m/m -1,2 - -1,7 0,8
14:30 us Bilans handlowy \Y, mld $ -49,9 - -51,8
18:00 PL Mecz Otwarcia ME 2012 Polska — Grecja 1. O* 2:0 -
20:45 PL Mecz ME Rosja — Czechy 2:1%* 1:1 -

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

** Konsensus z ankiety Programu 3 Polskiego Radia

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 wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji 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.



