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Europejskie indeksy PMI ponizej oczekiwan

Wstepne indeksy PMI ze strefy euro rozczarowuja, co
pogarsza nastroj na rynkach

Odreagowanie ztotego i krajowych obligacji; wsparciem
dla diugu byto umocnienie niemieckich obligacji

Stowa Donalda Tuska tagodza obawy o rozpad rzadu; dzis
rozmowy koalicyjne, a jutro informacja rzadu w Sejmie

Dzisiaj publikacja Ifo dla Niemiec, posiedzenie banku
Wegier oraz szereg danych z USA

Poczatek poniedziatkowej sesji przynidst tymczasowg poprawe
nastroju pod wptywem dobrych danych z Chin (indeks PMI
powyzej oczekiwan). Jednak niedlugo potem opublikowane
zostaty stabe wstepne indeksy PMI za czerwiec dla Niemiec i
strefy euro (ten drugi byt najnizej od 7 miesiecy). Ponadto,
duzym rozczarowaniem byt odczyt indeksu dla Francji, ktory
zanotowat spadek do 47,8 pkt. z 49,6 pkt. w poprzednim
miesigcu. Te dane wzmogly obawy o ozywienie gospodarcze w
strefie euro. Dodatkowo, obawy o sytuacje w Iraku wywieraty
dodatnig presje na wzrost cen ropy. Na krajowym rynku
obserwowano jednak odreagowanie po wczesniejszych stratach
spowodowanych ,aferg tasmowg”.

EURUSD obnizyt sie w poniedziatek pod wplywem stabych
danych o aktywnosci gospodarczej w Niemczech i w strefie euro.
Kurs obnizyt sie z 1,360 na poczatku sesji do 1,357 (dzienne
minimum). Po pewnej korekcie kurs zakonczyt dzien przy 1,359.
Dzisiaj rano kurs jest nieco ponizej 1,360, a w centrum uwagi
znajda sie dane z Niemiec (Ifo) oraz z gospodarki amerykanskiej
(nastroje konsumentow, sprzedaz domow). Istotne poziomy dla
EURUSD to 1,356 i 1,364.

W poniedziatek ztoty umacniat sie wobec gtéwnych walut pod
wptywem odreagowania po ostatnich mocnych stratach oraz
stowach premiera Tuska, ktére w ocenie inwestorow nieco
oddality perspektywe wczesniejszych wyboréw. EURPLN obnizyt
sie z 4,17 na poczatku dnia do 4,145 po czym nieco wzrdst do
4,155 na koniec dnia. Kurs USDPLN zachowywat sie bardzo
podobnie, cho¢ skala ruchu byta mniejsza wobec spadku
EURUSD. Dzi$ rano EURPLN jest w okolicach 4,16, USDPLN
nieco ponizej 3,06. Premier Donald Tusk powiedziat, ze nie
bedzie wyciggat konsekwencji personalnych wobec nagranych
ministrow oraz ze ,rzad nie bedzie dziatat pod dyktando osdb,
ktére zorganizowaty podstuchy”. Wyglada na to, ze jak na razie
premier jest zdeterminowany, by utrzymac¢ rzad w obecnym
ksztatcie. Wspiera to nasze przypuszczenia, Zze najbardziej
prawdopodobnym scenariuszem jest wystapienie z wnioskiem o

votum zaufania, by¢ moze po pewnych roszadach w skfadzie
rzadu, ktére nastapig po jakich$ ustaleniach odnosnie ,afery
tasmowej”. Sytuacja polityczna w kraju wciaz pozostanie w
centrum uwagi inwestoréw. Dzi$ bedzie miato miejsce spotkanie
koalicyjne PO-PSL. Po wczorajszym spotkaniu szefa PSL z
Prezydentem Bronistawem Komorowskim, Janusz Piechocihski
powiedziat, ze PSL oczekuje od premiera Tuska ,propozyciji
dziatan przywracajgcych wiarygodnos¢ polskiej polityce”, a takze
zasugerowat, jesli do konca wakacji sprawa podstuchéw nie
zostanie wyjasniona, to powinien powsta¢ nowy rzad. Natomiast
w $rode rzad przedstawi informacje nt. ujawnionych przez
Wprost nagran w Sejmie. W efekcie zloty wcigz moze
pozostawa¢ pod presja. Krétkoterminowy opér dla EURPLN
pozostaje na 4,17, a wsparcie na 4,148.

Krajowy rynek dtugu, podobnie jak i ztoty, odreagowat po silnym
piatkowym ostabieniu wywotanym ,aferg tasmowg”. Rynek
zignorowat publikacje kolejnych tasm, koncentrujgc sie na
czynnikach fundamentalnych. Wsparciem dla krajowego rynku
okazaly sie rynki bazowe — niemieckie obligacje umocnity sie po
stabszych odczytach wstepnych indekséw PMI z krajéw strefy
euro. Rentownosci obligacji obnizyly sie o 2-7 pkt. bazowych
(najbardziej w sektorze 10L), powracajac do pozioméw z
pigtkowego otwarcia. W efekcie nastgpito zawezenie spreadu 2-
10L, ktéry pozostat jednak nieco powyzej 100 pkt. bazowych.
Stawki IRS zanotowaly podobny ruch i obnizyty sie o 2-5 pkt.
bazowych. Stawki FRA réwniez spadly o 3-4 punkty, podczas
gdy stawki WIBOR1-12M pozostaly stabilne (tylko stawka
jednomiesieczna wzrosta o 1 punkt bazowy). Sytuacja na
rynkach bazowych bedzie kluczowa dla wyceny krajowych
obligacji, chociaz informacje z krajowej sceny politycznej bedg
istotne dla zachowania sie dtugiego konca krzywe;.
Opublikowane przez GUS wskazniki koniunktury pokazaty wzrost
ocen aktywnosci gospodarczej w czerwcu. Zaréwno biezacy jak i
wyprzedzajgcy wskaznik koniunktury konsumenckiej wzrost w
stosunku do maja gtéwnie pod wptywem lepszej oceny sytuaciji
gospodarczej oraz wilasnej sytuacji finansowej gospodarstw
domowych. Z kolei wskazniki koniunktury w przemysle,
budownictwie i handlu byly stabilne lub nieco spadly w
poréwnaniu do maja, ale sg to miary podatne na wahania
sezonowe. W poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego miary dla wszystkich trzech sektoréw zanotowaty
przyspieszenie wzrostu.

Z danych ZUS wynika, ze na dzien 20 czerwca deklaracje
pozostania w OFE Zzlozylo 290,3 tys. (czyli 1,7%
ubezpieczonych). Deklaracje moga by¢ sktadane do kohca lipca.
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Rynek walutowy
Kurs ztotego (fixing)
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Reuters
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CZAS ; PROGNOZA OSTATNIA
W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEK BZWBK REALIZACJA WARTOSC
PIATEK (20 czerwca)
14:00 PL Minutes RPP Vi
PONIEDZIALEK (23 czerwca)
3:45 CN Wstepny PMI — przemyst \Y| pkt 50,0 - 50,8 49,4
9:30 DE Wstepny PMI — przemyst VI pkt 52,5 - 52,4 52,3
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst VI pkt 52,1 - 51,9 52,2
16:00 us Sprzedaz doméw \% min 4,74 - 4,89 4,65
WTOREK (24 czerwca)
10:00 DE Indeks Ifo \ pkt - - 110,4
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 2,30 - 2,40
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw \Y| pkt 83,5 - 83,0
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw \% tys. 442 - 433
SRODA (25 czerwca)
14:30 us Ostateczny PKB | kw. % -1,8 - 2,6
14:30 us Zamowienia 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 v % rir 12,5 12,5 13,0
13:00 cz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05
14:30 us Dochody osobiste \Y % m/m 0,4 - 0,3
14:30 us Wydatki konsumentéw \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 wytgcznie 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 wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przeszitosci nie stanowig gwarancji przysztych 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 spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka 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 krajow, 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




