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Codziennik - Dzisiaj nowe wazne dane
25 maja 2011

B | ekkie odreagowanie wzrostu awersji do ryzyka po
danych makro i wzrostach cen surowcow

B Zioty stabilny, euro nieznacznie mocniejsze wobec
dolara

B Na krajowym rynku dtugu stabilnie, na bazowych rynk ach
ostabienie dzi eki poprawie nastrojéw

B Dzi$ w kraju sprzeda z detaliczna i stopa bezrobocia, w
Wielkiej Brytanii rewizja PKB, w USA zamoéwienia na
dobra trwatego u zytku

Od poczatku wtorkowej sesji na rynku dominowat lepszy nastréj
niz na poczatku tygodnia. Indeksy gieldowe w Europie byty
stabilne, nieco powyzej otwarcia, odreagowujac czesc
poniedziatkowych strat. Impuls wzrostowy przyszedt z rynku
surowcéw, na ktérym odnotowano wzrost cen ropy po
pozytywnej rekomendacji jednego z najwiekszych $wiatowych
bankéw. Majowy indeks Ifo byt lepszy od oczekiwan i potwierdzit
bardzo dobrg kondycje gospodarki niemieckiej. Nieco gorsze od
oczekiwan dane o zamoéwieniach przemystowych w strefie euro,
nie wptynely na rynek. W pozytywny nastr6j dobrze wpisaly sie
za to dane z USA, gdzie w kwietniu liczba sprzedanych nowych
doméw byta najwyzsza od grudnia 2010. Rzad Grecji ogtosit w
poniedzialek plany przyspieszenia procesu prywatyzacji oraz
zwiekszenia oszczednosci w celu zmniejszenia deficytu
budzetowego i unikniecia restrukturyzacji zadtuzenia. W czasie
sesji w Azji nastgpito pogorszenie nastrojow pod wplywem
rosngcych obaw o perspektywy wzrostu gospodarczego.
Opublikowany dzisiaj rano wskaznik optymizmu niemieckich
konsumentéw GfK na czerwiec byt nieznacznie ponizej
oczekiwan.

Kurs EURUSD wzr6st w czasie wczorajszej sesji, ale nie byt to
duzy ruch, na zakonczenie europejskich godzin handlu kurs byt
w okolicy 1,41. Na korzys¢ euro dziatato odreagowanie nastroju
na globalnym rynku, jakie nastgpito po podanych danych
makro. Pogorszenie nastroju w Azji pchneto kurs w dét do
1,4013. Naszym zdaniem kurs nie przebije dzi$ wsparcia na
1,401, ale potencjat do wyrazniejszego odbicia moze byé¢
ograniczony przez kiepski poczatek sesji w Europie. Opor
znajduje sie na poziomie 1,41.

Kursy EURPLN i USDPLN byly relatywnie stabilne. EURPLN
tylko na chwile spadt ponizej wsparcia na 3,94, a USDPLN
wahat sie wokoét 2,80. Wzrost optymizmu na rynku nie byt na
tyle duzy aby spowodowaé umocnienie ztotego. Stabe otwarcie
europejskich gietd moze sprawi¢, ze krajowa waluta bedzie pod
presje na poczatku sesji. Opor to 3,955, wsparcie to 3,94.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci praktycznie bez zmian.

Niewielkie umocnienie nastgpito na krétkim koncu, ale przy
niskiej aktywnosci inwestorow.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci zanotowaly lekkie
odbicie wobec stabilizacji nastrojéw na rynkach. Na koniec dnia
rentownosci  10-letnich  Bundéw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 3,05% i 3,14%.

Cztonek RPP, Adam Glapinski, powiedziat wczoraj, ze ,z catg
pewnoscig cykl (podwyzek) nie powinien sie konczy¢ na tym
poziomie stdp, ktéry mamy”. Dodat, ze jego zdaniem Rada jest
coraz bardziej jednomysina w swoich decyzjach i ze jego
Lstanowisko w tej chwili jest takie, jak zdecydowanej wiekszosci
Rady”. Zaznaczyt jednoczes$nie, ze on opowiadat sie za
stopniowym oraz systematycznym zaciesnianiem polityki
pienieznej, az do momentu osiggniecia ustalonego poziomu
stop. Podkreslit réwniez, ze nominalny poziom stép w Polsce jest
,dosé wysoki” oraz zaczyna ,tworzy¢ przeszkode dla rozwoju
gospodarczego”. Dodat jednoczesnie, ze priorytetem RPP jest
trzymanie inflacji ,pod kontrolg”. Wyrazit tez swoje obawy, ze
wobec narastania napie¢ w krajach produkujgcych rope wcale
nie musi doj$¢ do wygaszania presji centowej i inflacja nie musi
zacza¢ spadac, na co wskazujg prognozy NBP. Wypowiedzi
Glapinskiego wyraznie wskazuja, ze nastawienie RPP wobec
podwyzek stép ulegto w ostatnim okresie zasadniczej zmianie,
zapewne pod wptywem mocnego zaskoczenia wzrostem
inflacji. Chociaz nie dat on wyraznej wskazowki, czy zagtosuje
za kolejng podwyzka juz w czerwcu, naszym zdaniem nalezy
sie spodziewa¢ dalszego zaciesnienia polityki pienieznej na
najblizszym posiedzeniu Rady.

Wiceminister pracy, Czestawa Ostrowska, powiedziata, ze
chociaz latem stopa bezrobocia spadnie ponizej 10%, to jest
mato prawdopodobne aby na koniec roku spadto ponizej tej
granicy. Jej zdaniem na koniec 2011 stopa bezrobocia wyniesie
11-11,5%. Nasza prognoza wskazuje na 10,5% na koniec
grudnia.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje dane o sprzedazy detalicznej i
stopie bezrobocia w kwietniu. Nasza prognoza rocznego
wzrostu sprzedazy detalicznej jest bardziej optymistyczna niz
rynek. Uwazamy, ze tak wyrazne przyspieszenie bedzie
wynikiem m.in.  zakupéw  zwigzanych ze  Swietami
Wielkanocnymi, ktére w ub. roku w wiekszosci przypadly na
marzec. Poza tym, pozytywny wptyw na nominalny wzrost
wartosci sprzedazy bedzie miato dalsze przyspieszenie inflacji.
Ogolnie, spodziewamy sie, ze kwietniowe dane o sprzedazy
bedg obserwacjg nietypowg na tle catego roku, w kolejnych
miesigcach spodziewamy sie bowiem, Ze roczna dynamika
powréci blizej poziomu 10%, co i tak bedzie $wiadczy¢ o silnym
popycie konsumentéw. Oczekujemy w kwietniu typowego dla
tej pory roku spadku stopy bezrobocia do ok. 12.5%.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4041 CADPLN 2,8680
USDPLN 2,8124 DKKPLN 0,5295
EURPLN 3,9485 NOKPLN 0,5031
CHFPLN 3,1949 SEKPLN 0,4417
JPYPLN* 3,4351 CZKPLN 0,1607
GBPPLN 4,5429 HUFPLN* 1,4632
*za 100JPY/100HUF
24.05.2011

Przegl ad rynku finansowego -

Gléwne notowania walutowe

[E] zamkn. fixing
EURPLN  3,9371 3,9542 3,9493 3,9535 3,9481
USDPLN  2,7915 2,8105 2,8088 2,8033 2,8024
EURUSD 1,4049 1,4122 1,4059 1,4104 -
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Zrédlo: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

\?vz\ﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA v?,i;#gglé
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (23 maja)

4:30 CN Wstepny PMI — przemyst \% pkt - - 51,1 51,8
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst V pkt 61,1 - 58,2 62,0
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst V pkt 57,5 - 54,8 58,0
11:00 PL Przetarg 45-tyg. bonéw skarbowych wartych 0,5-1,0 m  Id z

WTOREK (24 maja)
10:00 DE Indeks Ifo Y, pkt 114,0 - 114,2 114,2
11:00 EZ Zamowienia przemystowe 1 % m/m -1,3 - -1,8 0,5
16:00 us Sprzedaz nowych doméw 1\ tys. 300 - 323 301

SRODA (25 maja)
8:00 DE Indeks GfK VI pkt 5,6 - 5,5 5,7
10:00 PL Sprzeda z detaliczna v % rir 14,9 18,0 9,4
10:00 PL Stopa bezrobocia v % rlr 12,6 12,5 131
10:30 GB Rewizja PKB I kw. % k/k 0,5 - -0,5
11:00 PL Aukcja obligacji IPS1014 i IDS1018 wartych 1,0-2,5 mid zt
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku v % m/m -2,2 - 4,1

CZWARTEK (26 maja)

14:30 us Drugi szacunek PKB | kw. % k/k 2,1 - 3,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 404 - 409

PIATEK (27 maja)
11:00 EZ Indeks nastrojow w gospodarce \Y pkt 105,8 - 106,2
14:30 us Wydatki konsumentéw v % m/m 0,5 - 0,6
14:30 us Dochody osobiste v % m/m 0,4 - 0,5
14:30 US  Bazowy PCE v % m/m 0,2 - 0,1
15:55 us Indeks Michigan \Y pkt 70,0 - 69,8
16:00 us Niezakonczona przedaz doméw v % m/m -1,0 - 51

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