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B Na rynkach w dalszym ci agu dominuje ostro znos¢; zioty
pozostaje przy gornej granicy pasma konsolidacji, | ekkie
wystromienie krajowej krzywej rentowno  $ci

B Dzis w kraju dane o sprzeda zy detalicznej i bezrobociu, a na
swiecie uwaga skupiona na danych z USA nt. zam6éwie n na
dobra trwate oraz liczby nowych bezrobotnych

W $rode na rynkach w dalszym ciggu dominowata ostroznosc.
Obawy uczestnikdw rynki wiaza sie nadal gtéwnie z perspektywami
wzrostu w strefie euro. Przyjety wczoraj przez Wielkg Brytanie pakiet
oszczednosciowy to kolejne tego typu dziatanie podjete przez
panstwo UE. Inwestorzy wyrazajg obawy o tempo wzrostu
gospodarczego w Europie w obliczu powszechnego zaciesnienia
fiskalnego. Dodatkowo, w dalszym ciggu utrzymujg sie watpliwosci
dotyczace kondycji europejskich bankéw. Tylko w tym tygodniu
pojawity sie informacje o ktopotach Credit Agricole (w zwigzku z jego
grecka spotka zalezng), obnizono rating BNP Paribas, a agencja
Moody’s wyrazita obawy o banki hiszpanskie. Jednoczesnie, po
euforii zwigzanej z decyzjg banku Chin nie ma juz $ladu. Z drugiej
strony, gazowy konflikt pomiedzy Rosjg a Biatorusig rowniez nie ma
juz wptywu na rynki. Do godzin popotudniowych zmienno$¢ cen
obligacji i walut byta wczoraj stosunkowo niska. Jednym z powoddéw
byto oczekiwanie na wieczorny komunikat Fed.

Euro na poczatku europejskiej sesji umocnito sie wzgledem dolara,
ale w przekroju catego dnia kurs EURUSD przebywat w kanale trendu
bocznego (1,225 - 1,23). Po mocno rozczarowujacych danych z USA
kurs spadt chwilowo do 1,22.

Wobec ograniczonej aktywnosci inwestoréw oraz zwigkszonej awersji
do ryzyka, kurs ziotego przebywat wczoraj do godzin popotudniowych
nieco powyzej istotnych pozioméw oporu (4,06 dla EURPLN i 3,30
dla USDPLN). Pod koniec krajowej sesji stabe dane z USA ostabity
zlotego do 4,085 i 3,345 wzgledem gtownych walut, ale nie byt to
trwaly ruch.

Podczas weczorajszej aukcji zamiany obligacji MinFin sprzedat
obligacje PS0415 i WS0429 za taczng kwote 1,6 mid zi, ale nie miato
to wplywu na rynek wtérny. Papiery z krotkiego konca krzywej byty
przez caly dzien stabilne, a na dlugim koncu nastapit wzrost
rentownosci. Dlugoterminowe obligacje ucierpiaty na skutek odwrotu
inwestoréw z rynkéw wschodzacych.

Bazowe rynki dlugu byly stabilne. Na wczorajszym otwarciu
rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries byly nieco nizsze w
stosunku do poprzedniego zamkniecia i do godzin popotudniowych
oscylowaly wokét pozioméw otwarcia (Bundy: 2,68%, Treasuries:
3,17%). Pdzniej w reakcji na stabe amerykanskie dane rentownosci
na bazowych rynkach nieznacznie spadty.

Dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci okazaly sie by¢
najgorszymi w calej historii. W maju liczba sprzedanych nowych
domoéw spadta do 300 tys. w ujeciu rocznym wobec 446 tys. w
kwietniu (po rewizji). Analitycy z Wall Street spodziewali sie 410 tys.

Biorac pod uwage niskg zmienno$¢ kurséw walutowych, spadki na
gietdach, stosunkowo stabilng cene zlota oraz wzrost cen obligacji
mozna wysnu¢ podejrzenie, ze inwestorzy (w szczegoélnosci banki)
skrdcili w ostatnim okresie pozycje w ryzykownych aktywach, kupujac
w ich miejsce bezpieczne obligacje Niemiec oraz USA. Powodem
takich dziatan moze byé zblizajacy sie dzien 1 lipca, kiedy to banki
beda musialy odda¢ do EBC pozyczki zaciagniete rok temu na taczng,
kwote okoto 442 mlid €. Konsekwencjg tego moze by¢ kontynuowanie
relatywnego spokoju na rynkach, przynajmniej do poczatku lipca (o ile
te ryzykowne aktywa, ktére miaty by¢ sprzedane, zostaly juz w duzej
czesci sprzedane). Z drugiej strony, mniejsza plynno$¢ i mniejsza
aktywnos¢ uczestnikdw rynku oznacza mozliwos¢ przypadkowych
wahan cen aktywow przy realizacji wigkszych zlecen.

Amerykanski Fed zgodnie z oczekiwaniami nie zmienit stop
procentowych. W komunikacie banku ponownie pojawito sie
stwierdzenie o koniecznos$ci pozostawienia stop procentowych na
niskim poziomie, poniewaz dynamika poprawy kondycji gospodarki
USA stabnie. Fed wyrazit zaniepokojenie, ze europejski kryzys
fiskalny moze pogorszyé perspektywy wzrostu amerykanskiej
gospodarki. Mato optymistyczna wymowa komunikatu Fed
negatywnie wplyneta na nastroje rynkowe, powodujac spadki cen
akcji na Wall Street i ostabienie dolara (dzi$ rano kurs EURUSD na
poziomie 1,234). Jednak w czasie sesji w Azji dominowaly wzrosty
indekséw. Ztoty umocnit sie w ciggu nocy, odreagowujac wczorajszg
korekte po stabych danych z USA (dzi$ rano kurs EURPLN 4,056,
USDPLN 3,287).

Wstepny indeks PMI dla aktywnosci przemystu w strefie euro wynidst
w czerwcu 55,6 (wobec 55,8 w maju i 55,3 oczekiwanych przez
rynek), a dla sektora ustug 55,4 (wobec 56,2 w maju i 55,9
oczekiwanych przez rynek). Poniewaz dane byly zblizone do
konsensusu, to nie spowodowaty widocznej reakcji na rynkach.

Wiceminister finanséw, Dominik Radziwilt, komentujac ostrzezenia
agencji Fitch wobec perspektyw polskiej polityki fiskalnej stwierdzit, iz
nie obawia sie obnizenia ratingu. Jego daniem deficyt budzetowy w
2011 r. bedzie ,ha pewno nizszy” niz zaplanowane na ten rok 52,2
mld zt. Wg wiceministra Ludwika Koteckiego zrealizowany deficyt na
koniec roku moze by¢ bliski 40 mid zt.

Bank Czech zgodnie z oczekiwaniami pozostawit wczoraj stopy
procentowe bez zmian. Gtéwna stopa nadal wynosi 0,75%.

Dzisiaj na rynek naptyng wazne dane z kraju i zagranicy. GUS o
godz. 10:00 opublikuje dane nt. sprzedazy detalicznej za maj (nasza
prognoza: 2,2% t/r, rynkowy konsensus: 3,1% r/r) i bezrobociu
rejestrowanym na koniec maja (nasza prognoza 11,9%, konsensus
rynkowy 12,0%). Poznamy réwniez minutes z posiedzenia RPP w
maju. W USA o godz. 14:30 podane zostang majowe dane o
zamowieniach na dobra trwate (rynek oczekuje spadku o 0,9%) oraz
liczba nowych bezrobotnych (oczekiwany spadek do 460 tys.) .
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) 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 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 odpowiedzialnosci 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 spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktéragkolwiek 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 ktdrakolwiek 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 istniejgce prawo zezwala inaczej.
W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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