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Codziennik - Dzi$ decyzje EBC i Banku Anglii

9 czerwca 2011

B Decyzja RPP zgodna z oczekiwaniami, got ebie stowa
prezesa NBP wzmacniaj a rynek diugu

B \Wypowiedzi prezesa Fed pogorszyty nastroje

B Zioty mocniej dzi eki decyzji RPP, EURUSD w dét w wyniku
pogorszenia nastrojow

B Na krajowym rynku dlugu mocniej wobec spadku
oczekivah na podwy zki stép, na bazowych rynkach
rentowno $ci ni zej wobec wzrostu awersji do ryzyka

B Dzis w kraju aukcja obligacji, w strefie euro decyzja E  BC i
szereg danych z USA

Od poczatku $rodowej sesji na rynku panowat pesymizm, jaki
pojawit sie w trakcie amerykanskich godzin handlu we wtorek.
Stowa prezesa Fed, méwigcego, ze tempo rozwoju gospodarki USA
rozczarowuje, zwrécity uwage inwestorow na ostatnie fatalne dane
marko, co ograniczylo apetyt na ryzyko. Nastrojom nie pomogt fakt,
ze Bernanke spodziewa sie przyspieszenia wzrostu gospodarczego
w Il pélroczu. Roéwniez dane z Niemiec nt. spadku produkcji
przemystowej i eksportu wpisaly sie w staby nastrdj panujacy na
rynku. Na peryferiach strefy euro réwniez nastapit wzrost
niepewnosci. Stato sie to po opublikowaniu listu ministra finanséw
Niemiec Wolfganga Schaeuble, w ktérym napisat on, ze termin
zapadalnos¢ greckich obligacji powinien zosta¢ wydtuzony o 7 lat i
zapewni¢ duzy udzial prywatnych wierzycieli Grecji w pakiecie
pomocowym. Taka propozycja rozni sie od proponowanego
~dobrowolnego” udziatu inwestoréw i moze oznacza¢, ze rozmowy
w sprawie pakietu dla Grecji nie beda tatwe. W wyniku
podwyzszonej awersji do ryzyka, gtéwne indeksy akcyjne notowaty
podczas europejskiej spadki bliskie 1%. Tylko w nieco mniejszej
skali znizkowaly gtéwne indeksy gietdowe w czasie sesji w USA.

W opublikowanej wieczorem Bezowej Ksiedze amerykanski Fed
napisat, ze wzrost gospodarczy w niektérych regionach kraju
wytracit tempo w maju, na co wplynely wyzsze ceny zywnosci i
energii. Zawirowania zwigzane ze skutkami trzesienia ziemi i
tsunami w Japonii spowodowaly przerwy w globalnych tafcuchach
dostaw, co réwniez wplyneto na poziom aktywnosci ekonomicznej.
Publikacja raportu nie wptyneta istotnie na rynek, chociaz
potwierdzenie iz spadek aktywnosci wynikat z zaktécen zwigzanych
z katastrofg w Japonii wspiera oczekiwania, ze w Il potowie roku
tempo wzrostu gospodarki USA powinno ponownie przyspieszyc.
Negatywnym czynnikiem dla rynkéw akcji byt dodatkowo ponowny
wzrost cen ropy naftowej na swiecie w wyniku braku porozumienia
OPEC w zakresie zwiekszenia limitow wydobycia tego surowca.

Kurs EURUSD stosunkowo krétko utrzymat sie powyzej 1,464, w
kolejnych godzinach spadat wobec niepewnosci odnosnie sposobu
rozwigzania probleméw Grecji. Dopiero przy poziomie 1,4562
(osiggnietym po zamknieciu europejskiej sesji) euro znalazto
wsparcie. Dzi$ rano kurs jest juz blisko 1,463 i spodziewamy sig, ze
do rozpoczecia konferencji prasowej prezesa EBC na rynku nie

zajdgq duze zmiany. W zaleznosci od tego w jakim stopniu
komunikat utwierdzi rynek w przekonaniu, ze podwyzka stop w
strefie euro nastapi w lipcu, nalezy spodziewac sie lekkiej korekty
(przy mniej przekonujacym wydzwieku) lub umocnienia euro (w
przypadku bardziej zdecydowanego przestania). Jesli natomiast
prezes zasugeruje, ze na podwyzke trzeba bedzie poczekagc,
mozliwa jest wyrazna korekta. Opor to 1,475, wsparcie 1,45.

Kursy EURPLN i USDPLN rosty w trakcie wczorajszej sesji wobec
wyraznego pogorszenia nastrojow na rynkach oraz spadajacego
EURUSD. Ogtoszenie decyzji RPP zainicjowato trend spadkowy
EURPLN, kurs obnizyt sie z ok. 3,953 do 3,95 na koniec dnia.
Ostatecznie ztoty odrobit cze$¢ strat do euro, ale w stosunku do
dolara zdotat tylko wyhamowac straty. W nocy EURPLN spadt do
3,946, w czym mogta poméc wieczorna informacja rzadu o
przyspieszonej sprzedazy 10% akcji PZU (transakcja do 10
czerwca). Ten czynnik, razem z ewentualnym wzrostem EURUSD
w reakcji na stowa prezesa EBC, moze wspiera¢ dzisiaj ztotego,
chociaz na poczatku dnia widzimy ograniczony potencjat do
aprecjacji ze wzgledu na stabe nastroje na poczatku sesji w
Europie.

Na krajowym rynku dtugu nastgpito wczoraj bardzo wyrazne
umocnienie spowodowane trescig komunikatu RPP oraz stowami
prezesa NBP mowigcego o przerwie w podwyzkach stop.

Na bazowych rynkach diugu rentownosci nieznacznie spadaty w
czasie europejskiej sesji, trend ten ulegt wzmocnieniu po
rozpoczeciu sesji za oceanem, szczeg6lnie w przypadku obligacji
USA. Na koniec dnia rentownos$ci 10-letnich Bundéw i Treasuries
wyniosty odpowiednio 3,06% i 2,96%.

Zgodnie z naszymi przewidywaniami RPP zdecydowata sie wczoraj
podwyzszy¢ stopy procentowe o 25 pb. Jednoczesnie Rada
zasugerowata wyraznie (w tresci oficjalnego komunikatu oraz
wypowiedziach na konferencji prasowej), ze teraz nadszedt czas na
ocene dalszego rozwoju sytuacji gospodarczej i perspektyw inflacji.
Droga do kolejnych podwyzek pozostaje jednak otwarta. Na pytanie
o nieformalne nastawienie Rady (ze stosowania ktérego obecna
Rada zrezygnowata w zesztym roku), Prezes NBP Marek Belka
stwierdzit nawet, ze pozostaje ono restrykcyjne, cho¢ po
dotychczasowych krokach zaciesniajgcych polityke pienigzng
przestrzen do dalszych podwyzek wyczerpata sie. Naszym
zdaniem, utrzymanie inflacji CPI na poziomie powyzej 4% w dalszej
czesci roku, przekona czlonkéw RPP do dokonania jeszcze jednej
podwyzki o 25 pb na jesieni. W sumie, wynik posiedzenia Rady w
czerwcu potwierdzit wiec nasze dotychczasowe oczekiwania. Z
kolei, oczekiwania rynku odnosnie dalszych podwyzek stop w
Polsce ulegly ostabieniu, co znalazto wyraz w spadku rentownosci
obligacji o kilka punktéw bazowych. Wigcej napisaliSmy we
wczorajszym Komentarzu po Radzie.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4623 CADPLN 2,7534
USDPLN 2,7007 DKKPLN 0,5296
EURPLN 3,9487 NOKPLN 0,5013
CHFPLN 3,2303 SEKPLN 0,4374
JPYPLN* 3,3714 CZKPLN 0,1632
GBPPLN 4,4370 HUFPLN* 1,4866
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 08.06.2011

Gloéwne notowania walutowe
min max [ET] zamkn. fixing

EURPLN  3,9420 3,9608  3,9470  3,9499  3,9490
USDPLN  2,6823 2,7102  2,6888  2,7047  2,6943
EURUSD 11,4596 1,4689  1,4679  1,4607 -

Obligacje
Obligacja Zmiana
(termin) (pb)

OKO0713 (2L)

PS0416 (5L)
DS1020 (10L) 5,93

Ostatnia Sr.
aukcja rentown.

5,45 -4 18.05 5,614
-3 12.01 6,215
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4,93
2L 512 -3 0,31 4 2,23 0
3L 521 -5 0,49 4 2,50 -2
aL 5,27 -6 0,70 5 2,68 -2
5L 5,32 -5 0,91 1 2,84 -1
8L 5,36 -5 1,36 5 3,21 0
10L 5,33 -5 1,55 6 3,39 0
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CDS 5Y Spread 10Y* 300 4 r 1200
warose  ZTANAyoge  ZMiana  EEENE > - 1000
(pb) (pb)
Polska 139,4 -2 2,83 6 200 4 L 800
Czechy 75,3 0 0,65 -3
Wegry 245,2 -4 414 -3 150 1 - 600
Grecja 1591,3 18 13,19 26 100 4 L 400
Hiszpania 239,2 2 2,32 5
Wiochy 148,2 0 1,69 6 50 + r 200
Portugalia 694,0 -4 7,20 21 0 : : : : : : : : : : : : : 0
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Zrodio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA  OSTRTNR,
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (6 czerwca)
10:30 EZ Indeks Sentix \Y| pkt 9,3 - Bi5) 10,9
11:00 EZ PPI \% % rlr 6,6 - 6,7 6,8
WTOREK (7 czerwca)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \Y % m/m 0,4 - 0,9 -0,9
12:00 DE  Zamodwienia przemystowe \Y % m/m 2,0 - 2,8 -2,7
SRODA (8 czerwca)
8:00 DE Eksport \Y % m/m -3,0 - -5,5 7,2
- PL Decyzja RPP % 4,50 4,50 4,50 4,25
12:00 DE Produkcja przemystowa v % m/m 0,0 - -0,6 1,2

20:00 us Bezowa Ksiega Fed

CZWARTEK (9 czerwca)
11:00 PL Aukcja obligacji 2-letnich OK0713 wartych 2,0-3,0 mid zt

13:00 GB  Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,25 - 1,25
14:30 us Bilans handlowy \% mid $ -48,8 - -48,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 415 - 422
16:00 us Zapasy hurtownikéw \Y % m/m 1,0 - 11
PIATEK (10 czerwca)

CN Bilans handlowy \Y mld $ 20,40 - 11,42

14:30 us Ceny importu \% % m/m -0,7 - 2,2

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie 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 sa nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




