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Codziennik - Dane o PMI i ISM w centrum uwagi
2 lipca 2012

B Optymizm po szczycie UE zaskakuj aco diugo utrzymuje
sie na rynku

B Kurs EURPLN przetestowat 4,22, EURUSD oscyluje blis ko
1,26

B Krajowe obligacje silnie zyskuj g, ale obroty niskie

B Dzisiaj polski PMI dla przemystu, ostateczne indeks vy dla
Niemiec i strefy euro oraz ISM dla USA

Optymizm jaki pojawit sie na globalnym rynku po ogtoszeniu decyzji
podjetych na unijnym szczycie utrzymywat sie przez calg pigtkowg
sesje. Warto zwrdci¢ uwage na ten fakt, bowiem popyt na
ryzykowne aktywa jaki pojawiat sie po poprzednich pozytywnych
informacjach nt. sytuacji w strefie euro (0 zwyciestwie partii
popierajagcych  oszczednosci w  powtdrzonych  wyborach
parlamentarnych w Grecji i zgodzie na udzielenie pomocy
hiszpanskim bankom) utrzymywat sie na rynku jedynie kilka godzin.
Wydaje sie, ze podjete na zakonczonym szczycie decyzje zostaty
uznane przez rynek za na tyle przelomowe i daleko idace, ze
obawy o losy strefy euro moga zej$¢ na co najmniej drugi plan na
diuzszy czas niz godziny czy dni. Swiadczyé moze o tym chocby
przebieg ostatniej w minionym tygodniu sesji. Kurs EURUSD przed
rozpoczeciem sesji w USA wznowit tendencje zainicjowang przez
liderow UE, rosnac w kierunku 1,27. Na wartosci zyskaly rowniez
amerykanskie indeksy gietdowe (ponad 2%). Zyskaly tez obligacje
Hiszpanii i Wioch. W tym pierwszym przypadku rentownosci
papieréw 10-letnich spadly z niemal 7% do ok. 6,45%. Natomiast
nieco stabszy od oczekiwan odczyt PMI dla chinskiej gospodarki
ustabilizowat indeksy azjatyckich gietd (indeks Nikkei 225 zakonczyt
sesje bez zmian).

Kurs EURUSD od poczatku sesji oscylowat w przedziale 1,256-
1,26, jaki zostat osiggniety po porannym dynamicznym wzroscie.
Jeszcze przed rozpoczeciem sesji w USA trend aprecjacyjny euro
zostat wznowiony i w rezultacie na koniec krajowej sesji EURUSD
byt blisko 1,27. Od poczatku tygodnia euro wytraca czes¢ zyskow;
dzis$ rano kurs jest blisko 1,26. Po tak dynamicznym wzroscie rynek
moze czekac¢ na kolejny impuls, ktéry nada kierunek. Moga by¢ nim
dzisiejsze indeksy PMI i ISM dla przemystu. Wazne poziomy na
dzi$ to 1,257 i 1,27.

Kursy EURPLN i USDPLN, po poczatkowej stabilizacji wraz z
kontynuacjg wzrostbw EURUSD, zaczely dalej spadaé. W
rezultacie, EURPLN pokonat 4,26 i w trakcie dnia zblizyt sie
wyraznie do 4,22. USDPLN pokonat natomiast wsparcie na 3,36 i
chwilowo osiggnat 3,33. Nocne spadki EURUSD mialy lekki
negatywny wptyw na notowania ztotego. Dzi$ rano EURPLN znalaz}
sie na chwile ponizej 4,22, ale deprecjacja euro w stosunku do
dolara pchneta kurs ponownie powyzej tego wsparcia. O tym czy
4,22 ponownie bedzie testowane zdecydujg ostateczne odczyty
PMI dla Niemiec i strefy euro oraz ISM dla USA.

Na krajowym rynku diugu rentownosci spadly znacznie na catej
dlugosci krzywej w wyniku popytu na ryzykowne aktywa,
utrzymujacego sie od poczatku sesji. Stawki IRS spadty w mniejszej
skali co spowodowato zawezenie spreadéw asset swap. Obroty na
rynku obligacji nie byly jednak duze. Pigtkowe dane z Ministerstwa
Finanséw pokazaly, ze zaangazowanie inwestoréw zagranicznych
w polskie rynkowe papiery dtuzne wzrosto na koniec maja do 167,7
mid zt (z ok. 161 mid zt na koniec kwietnia), najwyzszego poziomu
w historii. Inwestorzy zagraniczni sg obecnie najwiekszym graczem
na rynku dlugu, posiadajac nieco powyzej 31% ogo6tu diugu w
rynkowych i oszczednosciowych papierach skarbowych (w tym
zaangazowanie na rynku obligacji wynosi ok. 167,5 mid zi, tj. ok.
32% dlugu w tych instrumentach ogoétem).

Ministerstwo Finanséw opublikowato réwniez dane o podazy SPW
na Il kw. Zgodnie z oczekiwaniami, Ministerstwo ograniczyto liczbe
aukcji standardowych do trzech, na ktérych zostang zaoferowane
obligacje o wartosci 6-13 mld zi. Odbeda sie dwie aukcje zamiany
(lipiec, wrzesien), na ktérych resort finanséw bedzie odkupywat
papiery o terminie zapadalnosci od lipca 2012 do stycznia 2013. W
samym lipcu w ofercie znajdzie sie 2-letni benchmark OK0714 o
wartosci 2-5 mld zt. Nieco wyzsza oferta w poréwnaniu do podazy
na kolejnych aukcjach wigze sie z wykupem obligacji OK0712 (ok.
18 mld zl) oraz ptatnoscig odsetek od serii WZ (ok. 1,5 mid zt).
Informacje o podazy SPW w IIl kw. wsparty rynek dtugu.

Kwartalne dane o krajowym bilansie ptatniczym byty znacznie gorsze
niz na to wskazywaly znane juz miesieczne odczyty. Do tego
rozczarowania przyczynita rewizja w gore wszystkich sktadnikéw, a w
najwiekszym stopniu zwigkszenie deficytu handlowego (z powodu
stabszego eksportu) i mniejsza nadwyzka w ustugach.

W tym tygodniu uwaga inwestoréw skupi sie na posiedzeniach
bankéw centralnych (RPP, EBC). Stosunkowo udany szczyt UE i
znaczny spadek rentownosci obligacji 10-letnich Hiszpanii sprawig,
prawdopodobnie, ze presja na ogtoszenie przez EBC dalszych
dziatan zmierzajagcych do uspokojenia sytuacji na rynku
miedzybankowym nie bedzie zbyt duza. W wyniku publikacji danych
wskazujacych, ze koniunktura w strefie euro ulegta dalszemu
pogorszeniu, wzrosto ryzyko obnizki stép przez EBC, jednak w
naszej ocenie poluzowania polityki pienieznej jest raczej mato
prawdopodobne. Oczekujemy, ze réwniez RPP pozostawi stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Uwaga inwestoréw
skoncentruje sie na lipcowym Raporcie o inflacji, ktory moze
dostarczy¢ wskazéwek nt. perspektyw polityki pienigeznej.
Koncéwka tygodnia zapowiada sie tez interesujgco z powodu
publikacji miesiecznych danych z rynku pracy USA. Ich ostatni
odczyt bardzo mocno rozczarowat i kolejna obserwacja pomoze
oceni¢ czy spadek przyrostéw liczby nowych zatrudnionych poza
rolnictwem ponizej 100 tys. byt chwilowy czy to trwalsza tendencja.

DEPARTAMENT ANALIZ EKONOMICZNYCH

ul. Marszatkowska 142. 00-061 Warszawa fax 22‘586 8340
email: ekonomia@bzwbk.pl Web site: http://www.bzwbk.pl

Maciej Reluga (gtéwny ekonomista) 22 586 83 63
Piotr Bielski 22 586 83 33
Agnieszka Decewicz 22586 8341
Marcin Sulewski 22 586 83 42
Marcin Luzinski 22 586 83 62

DEPARTAMENT UStUG SKARBU:

Poznan 61 856 5814/30
Warszawa 22 586 8320/38
Wroctaw 71 369 9400



Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (29 czerwca)
10:00 EZ Podaz pienigdza Vi % rl/r 2,2 - 2,9 2,5
11:00 EZ Wstepny HICP VI % rlr 2,3 - 2,4 24
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych 1 kw. mid € - -3,62 -4,34 -5,02
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne VI % rir - - 3,7 4,3
14:30 us Wydatki konsumentow Vv % m/m 0,1 - 0,0 0,1
14:30 us Dochody osobiste V % m/m 0,2 - 0,2 0,2
14:30 us Bazowy PCE V % m/m 0,2 - 0,1 0,1
15:45 us Indeks Chicago PMI VI pkt 53,0 - 52,9 52,7
15:55 us Indeks Michigan \Y| pkt 77,5 - 73,2 74,1
PONIEDZIALEK (2 lipca)
4:30 CN PMI — przemyst VI pkt - - 48,2 48,4
9:00 PL PMI — przemyst \ pkt 48,6 48,4 48,9
9:53 DE PMI — przemyst \Y| pkt 44,7 - 45,2
9:58 EZ PMI — przemyst Vi pkt 44,8 - 45,1
16:00 us ISM — przemyst Vi pkt 52,5 - 53,5
WTOREK (3 lipca)
16:00 us ZamOwienia przemystowe \Y % m/m -0,3 - -0,6
SRODA (4 lipca)
PL Decyzja RPP % 4,75 4,75 4,75
us Dzien wolny
9:53 DE PMI — ustugi VI pkt 50,3 - 51,8
9:58 EZ PMI — ustugi Vi pkt 46,8 - 46,7
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \Y % m/m 0,4 - -1,0
12:00 DE Zamowienia przemystowe \% % m/m 0,2 - -1,9
CZWARTEK (5 lipca)
11:00 PL Aukcja zamiany obligaciji
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,75 - 1,0
14:15 us Raport ADP Vi tys. 104 - 133
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 386
PIATEK (6 lipca)
12:00 DE Produkcja przemystowa \% % m/m 0,5 - -2,2
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Vi tys. 89 - 69
14:30 us Stopa bezrobocia VI % 8,2 - 8,2

Zrodto: 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
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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
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 kontaktowa¢ sie z analitykami Banku
oraz przeprowadzac¢ 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.




