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B Udana aukcja hiszpa niskich obligacji poprawia
nastroje na swiatowych rynkach, cho €& czesciowo
zniwelowat to efekt stabszych od oczekiwa nh danych
Z rynku pracy USA oraz spadek indeksu Philly Fed

B EURUSD w gore, lekkie umocnienie ziotego i
stabilizacja na krajowym rynku dtugu

B Dobre dane o ptacach i zatrudnieniu pracy bez
wptywu na rynek finansowy

B Dzis krajowe dane o produkcji i PPI, brak istotnych
wydarze n za granic g

Poczatek czwartkowych notowan stat w dalszym ciggu pod znakiem
obaw o0 sytuacje fiskalng w Hiszpanii. Spread pomiedzy
rentownosciami 10-letnich obligacji Hiszpanii i Niemiec w dalszym
ciggu rost siegajac nowy rekordowy poziom 237 pb. Pod wplywem
negatywnego sentymentu od rana zyskiwaly Bundy. Gléwnym
wydarzeniem dnia, na ktore czekali inwestorzy byla aukcja
hiszpanskich obligacji. Jej przebieg miat da¢ odpowiedz na pytanie,
czy rynek ma zaufanie do proponowanych reform. Hiszpanom udato
sie sprzeda¢ 10- i 30-letnie papiery za 3,5 mid €, cho¢ przy wysokich
rentownosciach. Papiery 10-letnie sprzedano z rentownoscia 4,864%
(4,045% na ostatnim przetargu 20.05), a 30-letnie 5,908% (4,758%
na ostatnim przetargu 18.03). Pozytywny rezultat aukcji
zdecydowanie poprawit nastroje na $wiatowych rynkach — czego
wyrazem bylo zawezenie sie spreadéw do 227 pb tuz po publikacji
wynikéw sprzedazy — oraz wspart obligacje Portugalii i Wioch, a
przyczynit sie do ostabienia Bundow.

Kurs EURUSD rozpoczat sesje na poziomie tuz ponizej 1,23 (ponizej
srodowego zamknigcia), by ponownie zacza¢ znizkowac w kierunku
linii trendu wzrostowego, co bylo odzwierciedleniem kiepskich
nastrojéw na rynku na poczatku sesji. W pewnym momencie zdotat
nawet przebi¢ linie trendu, ale ostatecznie spadek zostat
powstrzymany (dzienne minimum na 1,2241) przez stophiowg
poprawe nastrojow na globalnych rynkach. Udana aukcja
hiszpanskich obligacji wsparta euro — kurs wzrést do prawie 1,24. Pod
koniec dnia nastapita korekta do ok. 1,235 zwigzana ze stabszymi od
oczekiwan danymi z USA. Liczba oséb po raz pierwszy ubiegajacych
sie o zasitek wzrosta w poprzednim tygodniu do 472 tys. z 460 tys., a
oczekiwano spadku do 450 tys. Fatalny odczyt indeksu (spadek w
czerwcu do 8,0 z 21,4 w maju, oczekiwano wartosci 20,9) skutecznie
powstrzymat dalsze wzrosty kursu EURUSD.

Poprawa nastrojow na $wiecie sprzyjata ztotemu, ktory w relacji do
euro rozpoczat dzien na poziomie nieco wyzszym niz 4,09. W
poczatkowych godzinach sesji ztoty umacniat sie, by ostatecznie — po
potudniowej konsolidacji — zakonczy¢ dzien umocnieniem o prawie 3
grosze. Kurs USDPLN rozpocza} dzien od wartosci 3,33 i w dalszej
czesci sesji zachowywat sie analogicznie do kursu EURPLN. Zioty
zyskat do dolara prawie 5 groszy.

Na bazowych rynkach diugu poczatkowo rentownosci Bundéw oraz
Treasuries spadaly pod wplywem wzrostu awersji do ryzyka. Udana
aukcja hiszpanskich obligacji spowodowata jednak wyprzedaz
bezpiecznych papieréw. Zte dane z USA ponownie sprawily, ze
obligacje USA i Niemiec byly poszukiwane na rynku — ich ceny
gwaltownie wzrosty. W obliczu zgodnych z oczekiwaniami danych z
polskiego rynku pracy ceny krajowych obligacji pozostawaty
relatywnie stabilne, rentownosci nieznacznie wzrosty na krotkim
koncu krzywej i nieznacznie spadty na dtugim.

Szwajcarki bank centralny zgodnie z oczekiwaniami pozostawit
gtéwna stope procentowa na dotychczasowym poziomie 0,25%. SNB
przedstawit lepsze  szacunki  odnosnie  wzrostu
gospodarczego w nachodzacych latach. Dodatkowo, w komentarzu
po decyzji nie odniost sie do poziomu kursu walutowego, co do tej
pory byto ich stalym elementem. Utrzymujaca sie powyzej celu
inflacja i lepsze prognozy wzrostu PKB wzmocnity oczekiwania na
podwyzki stép, co wraz z sugestig 0 powstrzymywaniu sie od
interwencji na rynku walutowym umocnito franka.

réwniez

Dane z krajowego rynku pracy za maj okazaly sie zblizone do
naszych oczekiwan. Roczny wzrost plac przyspieszyt po
przejsciowym spowolnieniu w kwietniu (do 4,8% z 3,2%), cho¢ nadal
pozostaje dos¢ umiarkowany, nie stwarzajac jak na razie istotnego
zagrozenia dla celu inflacyjnego w $rednim terminie. Jednoczesnie
jednak wyzsza dynamika ptac wraz z poprawg dynamiki zatrudnienia
(trzeci z rzedu miesigczny wzrost i pierwszy roczny wzrost od
stycznia 2009, o 0,5% r/r) przedkifada sie na coraz wyzszy wzrost
funduszu ptac, co wspiera popyt konsumpcyjny. Poniewaz dane nie
odbiegaly istotnie od naszych prognoz, to nie zmieniajg one naszej
oceny sytuacji gospodarczej i perspektyw polityki pienieznej.
Publikacja danych nie miata zadnego wplywu na krajowy rynek
finansowy. Wigcej o danych napisalismy Komentarzu na gorgco.

Wczorajsza sesja na Wall Street zakonczyta sie na plusach (S&P
trzeci dzien z rzedy powyzej 200-dniowej Sredniej ruchomej). Wzrosty
obserwowalismy tez dzis w Azji. W efekcie, na otwarciu krajowej sesji
EURUSD byt nieco wyzej niz wczoraj na koniec dnia, a zloty
nieznacznie sie umocnit.

Dzi§ o 14:00 poznamy krajowe dane o produkcji i PPl za maj.
Naszym zdaniem roczny wzrost produkcji przemystowej lekko
spowolnit w maju (do 8,9% z 9,9%), cho¢ w mniejszym stopniu niz
zaktada konsensus rynkowy (8,4%). Nadal kluczowym zrodiem
ozywienia w przemysle sg zamowienia eksportowe. Majowa powodz
jest kolejnym czynnikiem losowym, ktéry moze op6zni¢ odbicie w
budownictwie. Zakladamy jednak lekkg poprawe ujemnej dynamiki
produkcji budowlanej do -4,6% r/r z -6,1% w kwietniu (rynek jest nieco
bardziej optymistyczny). Deprecjacja ztotego i wyzsze ceny surowcow
wplynely, naszym zdaniem, wyraznie na wzrost inflacji PPI (do 1,5%
r/r vs. konsensus 0,4% r/r).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,2394 CADPLN 3,1947 3,50 r 4,30
USDPLN 3,2834 DKKPLN 0,5470
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GBPPLN 4,8719 HUFPLN 1,4562
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*za 100 JPY Zrédto: Reuters
Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg 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 konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci 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 ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB 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.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group




