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Codziennik — NBP umacnia ztotego
10 czerwca 2013

B Mieszane dane z USA z lekkim wskazaniem na brak
powodéw do ograniczenia QE3 poprawiaj @ nastroje na
koniec tygodnia

B Interwencja NBP umacnia krajow a walute na koniec
tygodnia, EURUSD nieco w dét po danych z USA

B Koniec tygodnia pod znakiem odreagowania po wzrosta  ch
IRS i rentowno $ci obligaciji

B Dzis czeska inflacja i indeks Sentix w strefie euro

Od pierwszych godzin handlu w czasie pigtkowej sesji na rynku widac
byto utrzymujaca sie atmosfere wyczekiwania na publikacje
miesiecznych danych z rynku pracy USA. Po dynamicznym
umocnieniu z czwartku, notowania euro do dolara uspokoity sie.
Niewielkie zmiany obserwowano tez na gietdach; lekkie
odreagowanie zanotowano natomiast na europejskim rynku dtugu,
gdzie po czwartkowym ostabieniu w reakcji na wynik posiedzenia
EBC rentownosci obnizyly sie. Dane
niejednoznaczny wydzwiek. Z jednej strony w maju liczba miejsc

zza oceanu mialy

pracy poza rolnictwem w USA osiggneta przyrost wyzszy niz sie
spodziewano. Z drugiej strony, do$¢ wyraznie zrewidowano w dét
dane za poprzedni miesigc (ze 165 tys. do 149 tys.), a stopa
bezrobocia w maju lekko wzrosta. Publikacja miata pozytywny wptyw
na gietdy, potwierdzajac kontynuacje poprawy na rynku pracy, ale nie
w takim tempie, ktére nasilitoby obawy o szybkie wycofanie Fed z
QE3. Na rynku walutowym zanotowano natomiast realizacje zyskéow
ze wzrostow po posiedzeniu EBC.

Kurs EURUSD wahat sie od poczatku sesji w okolicy 1,324 w
oczekiwaniu na dane z USA. Ich wymowa nie byta jednoznaczna, co
zainicjowalo korekte nieznacznie ponizej 1,32. Na koniec dnia kurs
powrdcit jednak do nieco powyzej tego poziomu. Po zamknieciu
krajowej sesji kurs poddat sie wzrostom na gieldach i osiagnat 1,33.
Dzisiaj rano EURUSD jest juz blisko 1,32, na poczatku sesji na gietdach
kontrakty lekko spadaja. Realizacja zyskow moze réwniez nastgpi¢ na
rynku EURUSD. Poziomy wsparcia to 1,318 1,311, opo6r to 1,33.

Kursy EURPLN i USDPLN lekko rosty od poczatku dnia. W ostatnich
godzinach krajowej sesji na rynku pojawit sie NBP, ktéry zaczat
kupowa¢ ztotego. W konsekwencji, dos¢ szybko EURPLN spadt z
4,30 do 4,23, a kurs USDPLN z 3,27 do ok. 3,20. Dzisiaj rano kurs
EURPLN waha sie blisko 4,25, a USDPLN 3,22. Na dzi$ nie
zaplanowano publikacji zadnych waznych danych. EURPLN z jednej
strony nie zdotat w pigtek spasc ponizej wsparcia na 4,22. Z drugiej
strony, interwencja NBP powinna ograniczy¢ potencjat do znacznej
oraz dynamicznej deprecjacji krajowej waluty w najblizszych dniach.
Wsparcie i opér na dzis to 4,22 i 4,27.

Prezes NBP Marek Belka powiedziat w wywiadzie dla PAP, ze
gtownym celem pigtkowej interwencji byto ograniczenie nadmiernych
wahan kursu ztotego oraz dodat, ze jesli nadmierne fluktuacje beda
sie utrzymywaly, to nie mozna wykluczy¢ kolejnych dziatan tego typu.

Na krajowym rynku stopy procentowej w trakcie pigtkowe] ses;ji
zanotowano odreagowanie po ostatnich wzrostach IRS i rentownosci
obligacji. Krzywa IRS wyptaszczyta sie nieco w wyniku wigkszego
spadku na $rodku i diugim korcu (o 6 i 8 pb) niz na krétkim koncu (2
bp). Takze w przypadku dtugu rentownosci nieznacznie sie obnizyly,
jednak tutaj gtownie w sektorze 21 5 lat (0 5-10 pb, 3 pb dla 10 lat). FRA
pozostaly relatywnie stabilne. W pigtek stawki WIBOR od 3 do 9
miesiecy wzrosty o 1 pb, roczna o 2 pb, jedynie 1-miesigczna
kontynuowata spadki (ruch w dét o 3 pb). Byt to pierwszy od marca tego
roku oraz najwiekszy od maja 2012 wzrost 12-miesiecznego WIBOR-u.
9-miesieczna stawka zanotowata wzrost po raz pierwszy od sierpnia
2012, a w przypadku 3-miesiecznego WIBOR-u byt to pierwszy ruch w
goére od pazdziernika 2012. Wydaje sie, ze rynek pieniezny — podobnie
jak IRS oraz obligacje — zaczat wycenia¢ rychte zakonczenie cyklu
luzowania polityki pienieznej. Spodziewamy sig, iz nastepne dane z
kraju beda stabe (produkcja, sprzedaz), a inflacja po raz kolejny
zanotuje wyrazny spadek. Moga one wiec znowu pobudzi¢ oczekiwania
rynku na dalsze ciecia stop NBP i w rezultacie zapobiec wzrostom tak
stawek WIBOR, jak i IRS czy rentownosci obligacji.

Anna Zielinska-Glebocka z RPP powiedziata, ze jest jeszcze miejsce
na niewielkg korekte stép i moze ona mie¢ miejsce w lipcu. W jej
ocenie Rada moze skloni¢ sie wéwczas do zakonczenia cyklu
redukcji stép. Z kolei Adam Glapinski z RPP powiedziat, ze w jego
ocenie prawdopodobienstwo obnizki stop w lipcu jest niskie,
poniewaz dalsze redukcje nie dadzg gospodarce dodatkowego
impulsu, a jedynie zwieksza ryzyko odptywu kapitatu portfelowego.
Jego zdaniem cykl obnizek st6p ulegt juz zakonczeniu.

Wiceminister finanséw Wojciech Kowalczyk powiedziat, ze w maju
wida¢ lekka poprawe w dochodach budzetu panstwa. Dodat tez, ze
sytuacja jesli chodzi o finansowanie potrzeb pozyczkowych na ten rok
jest komfortowa i nawet gdyby potrzeby pozyczkowe wzrosty, to
niekoniecznie musi sie to przeklada¢ na dodatkowe emisje obligacji,
poniewaz ,mozemy zaciggna¢ kredyty w miedzynarodowych
instytucjach finansowych”.

Najblizsze dni sta¢ bedag pod znakiem kolejnych istotnych publikacji z
USA, ktérych kumulacja przypadnie na koncéwke tygodnia. Wydaje
sie, ze ich wptyw na krajowy rynek walutowy oraz stopy procentowej
bedzie wiekszy, niz publikacja polskiego majowego CPI. Oczekiwania
inwestorow odnosnie perspektyw monetarnej stymulacji ze strony
EBC i Fed (dostarczania taniego pienigdza) miaty znaczny wptyw na
globalny i krajowy rynek w ostatnich tygodniach i w najblizszych
dniach zalezno$¢ ta raczej sie utrzyma. Natomiast na konferencji
prasowej po ostatnim posiedzeniu RPP prezes NBP powiedzial, ze
Rada jest swiadoma tego, ze inflacja moze jeszcze dalej spadac, a
wiec odczyt zgodny z dotychczasowym trendem moze wywotaé
jedynie umiarkowane i tymczasowe odreagowanie po ostatnich
wzrostach IRS oraz rentownosci obligacii.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego (fixing)

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym

Zr6dio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

N KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:EOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (7 czerwca)

8:00 DE Eksport v % m/m 0,2 - 1,9 0,5

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Vv tys. 165 - 175 149

14:30 us Stopa bezrobocia \% % 7,5 - 7,6 7,5

PONIEDZIALEK (10 czerwca)
9:00 cz CPI \% % rlr 1,6 - 1,7
10:30 EZ Indeks Sentix Vi pkt -10,3 - -15,6
WTOREK (11 czerwca)

9:00 HU CPI \% % rlr 1,9 - 1,7
SRODA (12 czerwca)

11:00 EZ Produkcja przemystowa \ % m/m -0,2 - 1,0

CZWARTEK (13 czerwca)

14:00 PL CPI \% % rir 0,7 0,5 0,8

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 346

14:30 us Sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodéw \% % m/m 0,3 - -0,2
PIATEK (14 czerwca)

11:00 EZ HICP \% % rlr 1,4 - 1,4

14:00 PL Poda z pieni adza \Y % rir 6,5 6,5 7,2

14:00 PL Inflacja bazowa \% % rlr 1,2 0,9 11

15:15 us Produkcja przemystowa \Y % m/m 0,2 - -0,5

15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych \% % 77,9 - 77,8

15:55 us Wstepny Michigan Vi pkt 84,5 - 84,5

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