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Krajowy rynek finansowy pod pres;j

Bank Zachodni WBK

a wydarze n politycznych

+Afera ta $mowa” wci az ostabia ztotego i polskie obligacje;
nastroje globalne wspiera lepszy od oczekiva 1 wstepny
odczyt PMI dla Chin

Czerwcowe minutes RPP — projekcja i dane kluczowe d la
ewentualnego dostosowania stép procentowych

Glapinski z RPP nie widzi powodéw by zmienia € w lipcu
nastawienie Rady

Dzisiaj wst epne PMI dla przemystu Niemiec i strefy euro

Nastroj na globalnym rynku byt umiarkowanie pozytywny w trakcie
ostatniej w minionym tygodniu sesji. W piatek nie opublikowano
zadnych waznych danych, wiec na krajowy rynek najwiekszy wptyw
miata w dalszym ciagu ,afera taSmowa”. Wskazanie przez premiera
Tuska i prezydenta Komorowskiego, ze jedng z opcji wyjscia z tego
kryzysu sa wczesniejsze wybory parlamentarne miato istotne
przetozenie na notowania ziotego i polskie obligacje w trakcie
piatkowej sesji. Krajowa waluta do$¢ wyraznie tracita do euro i
dolara. Od poprzedniego piatku (dzien przed publikacjg nagran przez
tygodnik ,Whprost”) do konca minionego tygodnia, ztoty byt trzecig
najstabsza walutg w relacji do euro, dolara amerykanskiego, franka
szwajcarskiego i funta sposréd walut panstw rozwijajacych sie (tuz
za tureckg lirg oraz indonezyjska rupia). Polski diug tez negatywnie
wyr6zniat sie na tle Europy. Dzi$ odbedzie sie seria konsultacji
politycznych z udziatem prezydenta, przedstawicieli koalicji i
opozycji, ktérych tematem bedzie préba wyjscia z kryzysu
politycznego wywotanego publikacjg nagran z podstuchéw z
udziatem przedstawicieli rzadu (dzi$ kolejna publikacja tych nagran
przez tygodnik ,Wprost”). Uwzgledniajac biezacy ukftad sit
politycznych w Sejmie najbardziej prawdopodobnym scenariuszem
rozwoju sytuacji wydaje sie byé gtosowanie wniosku o wotum
zaufania dla rzadu, co wymaga zwyktej wiekszosci gtosow.

Wg wstepnych wyliczen HSBC Holdings i Markit Economics, indeks
PMI okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Chin wynidst
w czerwcu 50,8 pkt. wobec 49,4 pkt. w maju. Dane te okazaly sie
lepsze od oczekiwan rynkowych (49,7 pkt.); indeks znalazt sie
powyzej 50 pkt. po raz pierwszy od pieciu miesiecy. Lepsze od
oczekiwan dane z Chin wsparly nastroje w Europie na otwarciu sesji.
Kurs EURUSD zniwelowat w pigtek niemal w catosci odbicie jakie
odnotowano po gotebich sygnatach z FOMC. Na koniec dnia kurs byt
blisko 1,357 wobec nieco powyzej 1,36 na otwarciu. Wskazywalismy
w piatek, ze skala i sita ostatniego wzrostu EURUSD byta niewielka i
ze rynek czeka na mocniejszy impuls, ktéry nada mu kierunek. W
nocy euro nieco zyskato w relacji do amerykanskiej waluty i dzi$ na
otwarciu sesji EURUSD znajduje sie nieco powyzej 1,36. Dzi$
poznamy wstepne czerwcowe indeksy PMI dla przemystu Niemiec
oraz strefy euro. Ostatnie dane byly stabe, teraz rynek oczekuje

stabilizacji, a dla niektérych krajow nawet lekkiej poprawy.
Krétkoterminowy opor dla kursu znajduje sie na 1,364, podczas gdy
wsparcie to 1,358.

Kursy EURPLN i USDPLN notowaty dos¢ istotne wzrosty od samego
poczatku pigtkowej sesji. Ztoty byt pod presjg niepewnosci zwigzanej
z dalszym rozwojem sytuacji na polskiej scenie politycznej (cigzyta
my mozliwos¢ wczesniejszych wyboréw  parlamentarnych).
Deprecjacie w relacji do dolara pogtebialy dodatkowo spadki
EURUSD. W rezultacie, tak jak sugerowalismy, EURPLN testowat
opér na 4,15 i byta to préba udana. Dopiero 4,17 zatrzymat impuls
wzrostowy, cho¢ i ten poziom byt w pigtek testowany. USDPLN
ponownie zblizyt sie do 3,07, t. poziomu, ktéry od ok. marca
ogranicza potencjat do silniejszych wzrostéw. W nocy nie zaszly
istotne zmiany i na otwarciu dnia kurs EURPLN oscyluje blisko 4,16,
a USDPLN znajduje sie na 3,0575. Dzi$ krajowa waluta pozostanie
pod wptywem doniesien z krajowej sceny politycznej, a takze danych
z europejskiej gospodarki. Istotny opér to 4,17, a nastepnie 4,20.

Na krajowym rynku stopy procentowej odnotowano wyrazne wzrosty
IRS i rentownosci obligacji. Ruch w gore generowany byt przez
utrzymujaca sie niepewnosé zwigzang z kryzysem politycznym w
Polsce. W rezultacie, IRS od 2 do 10 lat wzrosty o 3-5 pb, a
rentownosci srednio- i diugoterminowych obligacji wzrosty o ok. 10
pb. Doprowadzito to do catkiem wyraznego wystromienia sie krzywej
— spread 2-10 byt najwyzszy od ok. potlowy maja. Jak na dtugi
weekend, obroty byly dos¢ duze. Rynek FRA jeszcze nieco
ograniczyt wyceniang skale obnizek stop, ale nadal oczekuje spadku
3-miesiecznego WIBOR-u o ok. 25 pb w horyzoncie 6-9 miesiecy.

Minutes z ostatniego posiedzenia RPP wskazaly, ze czionkowie
Rady podkreslali niepewnos¢ odnosnie perspektyw wzrostu
gospodarczego i fakt nizszej od marcowej projekcji $ciezki inflacji.
Ostatecznie, takze biorgc pod uwage mozliwe dziatania innych
bankéw centralnych, RPP uznata, ,ze pehiejsza ocena perspektyw
polityki pienieznej i ewentualnego dostosowania poziomu stop
procentowych bedzie mozliwa po zapoznaniu sie z naptywajacymi
informacjami, w tym z lipcowa projekcja NBP”. Tymczasem w piatek,
Adam Glapinski z RPP powiedziat, ze nie widzi powodéw, aby w
jakimkolwiek kierunku zmienia¢ w lipcu nastawienie Rady.

W tym tygodniu wazne bedg wstepne publikacje indekséw PMI dla
Niemiec i strefy euro. W ostatnich miesigcach poruszaly sie one w
trendzie spadkowym, co spowodowato wzrost obaw o ozywienie w
gospodarce europejskiej. Ponadto poznamy szereg danych z USA
(ostateczny PKB za | kw., dochody i wydatki konsumentéw), ktére
moga mie¢ wplyw na ocene perspektyw polityki pienieznej Fed. W
regionie poznamy wyniki posiedzen bankéw centralnych Wegier i
Czech, a w kraju poznamy dane za maj (sprzedaz detaliczna i
bezrobocie), ktérej jednak moga pozosta¢ w cieniu polityki.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 13609 CADPLN 2.8497
USDPLN 3.0580 DKKPLN 0.5581
EURPLN 4.1612 NOKPLN 0.4999
CHFPLN 34179 SEKPLN 0.4558
JPYPLN* 2.9997 CZKPLN 0.1517
GBPPLN 5.2092 HUFPLN* 13600
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 20.06.2014

otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4145 41700 41499 41700  4.1506

USDPLN 3.0384 30722 3.0455 3.0722 3.0495

EURUSD 13576 13633 13626 13576 -
Rynek stopy procentowe]j 20.06.2014

Obligacja

(termin)

PS0416 (2L)

PSO0719 (5L)
DS1023 (L)

257
3.20
3.65

Obligacje (na rynku mi edzybankowym)**

Zmiana Ostatnia Sr.
(pb) aukcja Rentown

7113 2.983

7 08.05.14  3.406
0 03.04.14  4.261

Termin

1L
2L
3L
4L
5L
8L
10L

2.55
2.63
2.77
2.94
3.10
3.42
3.55

PL

Zmiana

(pb)

4
3
3
3
5
4

Stawki IRS (na rynku mi edzybankowym)**

us
Zmiana
(pb)
0.62 1
1.06 1
1.46 1
1.78 1
2.44 0
2.71 0

B4

FAUTEYES

(pb)
0.33 1
0.41 0
0.54 0
0.70 0
1.23 -2
1.53 -2

Stawki WIBOR

Termin

T/

O/N

N

Sw
2w
™
3M
6M
M
g

262
261
2.60
2.60
2.60
2.68
270
272
2.74

Dzienna zmiana
(pb)

Stawki FRA (na rynku mi edzybankowym)**

Dzienna zmiana

Termin

x2
x4
3x6
6x9
9x12
3x9
6X12

251
262
251
243
243
254
244

(pb)

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
WG VAUTETEY Warto ¢ VAUIET EY
(pb)
Polska 57.5 2.29

Czechy 45.6 -3 0.16 -2
Wegry 172.8 2 3.30 1
Grecja 37030.5 0 4.66 11
Hiszpania 68.3 1 1.40 0
Witochy 90.1 4 1.49 0
Portugalia 142.8 2 2.21 6
Irlandia 46.5 1 1.11 1
Niemcy 21.5 1 - --

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

306 - 416
304 - 414
302 1 - 412
3.00 1 - 410

Kurs ztotego (fixing)

22 maj

%
4.20 1
4.00 1
380 1
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**|Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym na ko niec dnia

Zrédto: Reuters




Kalendarz wydarze n i publikaciji

Bank Zachodni WBK

CZAS ; PROGNOZA OSTATNIA
W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES S T REALIZACJA WARTOSG
PIATEK (20 czerwca)
14:00 PL Minutes RPP Vi
PONIEDZIALEK (23 czerwca)
3:45 CN Wstepny PMI — przemyst VI pkt 50,0 - 49,4
9:30 DE Wstepny PMI — przemyst VI pkt 52,5 - 52,3
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst Vi pkt 52,1 - 52,2
16:00 us Sprzedaz domoéw \% min 4,74 - 4,65
WTOREK (24 czerwca)
10:00 DE Indeks Ifo Vi pkt - - 110,4
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 2,30 - 2,40
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw \ pkt 83,5 - 83,0
16:00 us Sprzedaz nowych doméw \ tys. 442 - 433
SRODA (25 czerwca)
14:30 us Ostateczny PKB I kw. % -1,8 - 2,6
14:30 us Zam©owienia na dobra trwatego uzytku \% % m/m -0,2 - 0,6
CZWARTEK (26 czerwca)
10:00 PL Sprzedaz detaliczna \% % rir 6,2 54 8,4
10:00 PL Stopa bezrobocia \% % rlr 12,5 12,5 13,0
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05
14:30 us Dochody osobiste \% % m/m 0,4 - 0,3
14:30 us Wydatki konsumentow \Y % m/m 0,4 - -0,1
PIATEK (27 czerwca)
15:55 us Indeks Michigan Vi pkt 82,0 - 81,9

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysziych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie 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
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




