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B Powrét obaw o Grecj e i globaln g gospodark e psuje
nastroje na rynku

B Zioty bez zmian, euro stabsze wobec dolara

B W kraju i bazowych rynku dtugu rentowno
dot

B Dzis$ dzien wolny w Niemczech, Szwajcarii i Francji

$ci dalej w

Pigtkowa sesja przebiegata w kiepskich nastrojach. Nizszy od
prognoz eksport Chin wzbudzit obawy o kondycje globalnej
gospodarki. Dodatkowo, niepokdj wywotaty stowa ministra
finanséw Niemiec. Wolfgang Schauble powiedziat, ze udziat
prywatnych inwestorow w przypadku drugiego pakiety
pomocowego dla Grecji jest niezbedny. Utrzymywanie sie obaw
o problemy zadtuzeniowe w strefie euro ograniczato popyt na
ryzyko i wywierato negatywng presje na euro. Tylko na chwile
wspolna waluta zyskata po tym jak parlament w Niemczech
zgodzit sie na kolejny pakiet pomocowy dla Grecji. Niemiecki
bank centralny opublikowat w pigtek nowe prognozy PKB na
2011 i 2012 rok. Zdaniem Bundesbanku, w 2011 r. najwieksza
europejska gospodarka ma wzrosna¢ o 3,1% (prognoza z lutego
moéwita o 2,5%), a w 2012 o 1,8% (poprzednio oczekiwano
1,5%). Podkreslono, ze jest mozliwos¢ przekroczenia tych
prognoz. W 2010 niemiecki PKB wzrést o 3,6%, najbardziej od
zjednoczenia kraju. Nawet tak optymistyczne zatozenia nie
zdotaly poprawi¢ nastroju na rynku w czasie pigtkowej ses;ji.

Po zakonczeniu pigtkowej sesji w kraju nastroje na swiatowych
rynkach ulegty pogorszeniu. Pogiebialy sie obawy o losy
globalnego ozywienia gospodarczego. W efekcie, wyrazne
spadki zanotowaly w pigtek gtéwne indeksy akcyjne w USA.
Dzi$ w Azji przecena na rynkach akcji byta kontynuowana ze
wzgledu na kolejne stabe dane z waznych gospodarek (stabszy
od oczekiwan wzrost podazy pienigdza i kredytéw w Chinach
oraz nieoczekiwany spadek zaméwien na maszyny w Japonii).

Kurs EURUSD spadat przez catg pigtkowa sesje w wyniku
utrzymywania sie na rynku stabego nastroju m.in. w zwigzku z
sytuacjg w Grecji. Dopiero przy poziomie 1,43, osiggnietym w
piatek w nocy, deprecjacja euro zostata powstrzymana. W
czasie dzisiejszej sesji w Azji EURUSD odbit i obecnie waha sie
w okolicy 1,433, ponizej pierwszego oporu na 1,436. Jesli poziom
1,43 zostanie dzi$ przebity, to w kolejnych dniach kurs moze
spada¢ w kierunku 1,41. Poczatek gietdowej sesji w Europie jest
niejednoznaczny i w pierwszej fazie dnia euro moze by¢ pod
presja.

Kurs EURPLN spadt na poczatku sesji do 3,924 wobec
oczekiwan na dalsze dziatania prywatyzacyjne rzadu.
Pogtebiajace sie spadki EURUSD powodowaty, ze ztoty nie
zdotat utrzymaé catosci zyskéw i na koniec dnia zblizyt sie do
poziomu z otwarcia. Kurs USDPLN rost przez caly dzien,

korzystne informacje z kraju zostaty zdominowane przez spadki
EURUSD. Dzi$ rano EURPLN waha sie wokét 3,934 i
spodziewamy sie, ze w trakcie dzisiejszej sesji pozostanie w
przedziale 3,923-3,941. W pierwszych godzinach handlu ztoty
moze by¢ pod presja wobec mieszanego poczatku na
europejskich gietdach.

Na krajowym rynku dtugu obserwowalismy kontynuacje trendu
spadkowego rentownosci. Pewng oznaka, ze niedtugo moze
rozpocza¢ sie korekta spowodowana przez realizacje zyskow
jest fakt, ze na rynku pojawialo sie wiecej ofert niz w
poprzednich dniach.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci przez diugi czas bylty
stabilne jednak powr6t awersji do ryzyka, ktéry nastapit pod
koniec sesji, spowodowat gwaltowne umocnienie. Na koniec
dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 2,98% i 2,95%.

Minister Skarbu, Aleksander Grad, powiedziat w pigtek, ze
zaplanowana na wrzesien oferta sprzedazy akcji PKO BP nie
przekroczy raczej 20% kapitatu banku. Wczesniej rzad ogtosit,
ze zamierza sprzeda¢ co najmniej 10% akcji banku, jakie ma w
posiadaniu BGK. Oznacza to, ze z prywatyzacji PKO BP skarb
panstwa pozyska od 5,4 do 10,8 mid zt. Do tej pory przychody z
prywatyzacji wyniosty w 2011 ok. 3 mild zt, a w budzecie
zaplanowano, ze w catym roku bedzie to 15 mid zt. Jesli
ogtoszone niedawno plany rzadu sie zrealizuja, to jest mozliwe,
ze dochody z prywatyzacji beda nawet lepsze od zaktadanych,
co moze skutkowa¢ ograniczeniem podazy obligacji i wptynac
korzystnie na wycene dtugu w dalszej czesci roku.

Po dos¢ jasnym przekazie z RPP spodziewamy sie, ze
publikowane w tym tygodniu krajowe dane bedg mialy
relatywnie niewielki wptyw na rynek. Sposréd zagranicznych
wydarzen kluczowe bedg wskazniki makro z USA i Chin.
Pozwolg one rynkom oceni¢ na ile silne moze by¢
sygnalizowane we wczesniejszych danych spowolnienie
globalnej gospodarki. Wedlug nas wymowa danych bedzie na
tyle dobra, ze nie oczekujemy pogorszenia nastrojow na
globalnym rynku. Wazne bedzie tez zwolane na jutro
nadzwyczajne spotkanie ministrow finanséw strefy euro.
Spodziewamy sie, ze kurs EURPLN nie zdota trwale spas¢
ponizej 3,93. Na niekorzys¢ ztotego dziata¢ mogq oczekiwane
przez nas spadki EURUSD, spadek oczekiwan na rychte
podwyzki stép procentowych przez RPP oraz fakt, ze w piatek
kurs dotart do waznego wsparcia. Czynnikami ograniczajacymi
skale wzrostow moga by¢é komunikaty rzadu nt. dalszych
dziatan prywatyzacyjnych. Opoér to 3,96. Naszym zdaniem, w
pierwszych dniach nowego tygodnia kurs EURUSD moze dalej
testowac strefe wsparcia na ok. 1,435-1,44. Opo6r to 1,47.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4345 CADPLN 2,8120
USDPLN 2,7441 DKKPLN 0,5278
EURPLN 3,9365 NOKPLN 0,4988
CHFPLN 3,2496 SEKPLN 0,4323
JPYPLN* 3,4120 CZKPLN 0,1627
GBPPLN 4,4548 HUFPLN* 1,4815
*za 100JPY/100HUF
10.06.2011

Przegl ad rynku finansowego -

Gléwne notowania walutowe

otwarcie fixing
EURPLN  3,9236 3,9460 3,9419 3,9385 3,9413
USDPLN  2,7092 2,7369 2,7235 2,7429 2,7216
EURUSD 1,4393 1,4501 1,4475 1,4359 -
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Kalendarz wydarzen i publikacji

N KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA  OSTRTNR,
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (13 czerwca)
DE, CH, FR Dzien wolny

WTOREK (14 czerwca)
4:00 CN CPI \% % rlr 5,4 - 5,3
4:00 CN Produkcja przemystowa \Y % rlr 13,2 - 13,4
14:00 PL Bilans ptatniczy v min € -950 -825 -1376
14:00 PL Eksport Y min € 10 622 10 419 11 122
14:00 PL Import \Y min € 11 220 10 924 11 837
14:00 PL Podaz pieni adza \% % rlr 8,1 7,8 9,1
14:30 us Sprzedaz detaliczna \% % m/m 0,2 - 0,6

SRODA (15 czerwca)
11:00 EZ Produkcja przemystowa v % rlr -0,1 - -0,2
14:00 PL CPI \Y % rlr 4,5 4,6 4,5
14:30 US  Bazowy CPI \Y % m/m 0,2 - 0,2
14:30 us Indeks NY Fed VI pkt 11,0 - 11,88
15:15 us Produkcja przemystowa \% % m/m 0,3 - 0,0

CZWARTEK (16 czerwca)

11:00 EZ HICP \% % rlr 2,7 - 2,8
14:00 PL Minutes RPP
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw \% % rlr 55 5,5 59
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw \Y % rir 3,8 3,8 3,9
14:30 us Rozpoczete budowy doméw \% tys. 535 - 523
14:30 us Pozwolenie na budowe domu \Y tys. 550 - 563
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 420 - 427
16:00 us Indeks Philly Fed \Y| pkt 4,1 - 3,9

PIATEK (17 czerwca)
14:00 PL Produkcja przemystowa \Y % rir 8,2 8,2 6,6
14:00 PL Produkcja budowlana \Y % rir 13,9 18,1 15,6
14:00 PL PPI \% % rlr 7,2 7,4 8,9
15:55 us Wstepny indeks Michigan Vi pkt 74,4 - 74,3
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace \% % m/m 0,2 - -0,3

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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére moglty w konsekwenciji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie 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
ktorgkolwiek z transakcji, 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 przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




