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Codziennik - Oczekiwanie na gtosowania w Grecji
21 czerwca 2011

B lLekka poprawa nastrojow w oczekiwaniu na
gtosowania w Grecji

B Zloty mocniej dzi eki odwréceniu trendu na EURUSD
po stowach szefa EFSF

B Na krajowym rynku dtugu umocnienie po porannym
ostabieniu, na bazowych rynkach rentowno s$ci w
gor e wobec lekkiej poprawy nastrojow

B Dzi§ niemiecki indeks ZEW, sprzeda z doméw w
USA, wieczorem glosowanie nad wotum zaufania
dla rz adu Grecji

Od poczatku pierwszej sesji w tym tygodniu na rynku
panowat zly nastréj. Indeksy gietdowe spadaly, a euro
tracito wobec do dolara w wyniku rozczarowania brakiem
decyzji o wyptacie piatej transzy pomocy dla Grecji w
wysokosci 12 mid €. Inwestorzy oczekiwali, ze spotkanie
ministrow finanséw panstw strefy euro zakonczy sie
ogtoszeniem zgody na przekazanie Grecji $rodkéw z
lipcowej transzy, ale wobec niepewnej sytuacji politycznej w
tym kraju oraz (wg nieoficjalnych informacji) zdecydowanych
naciskow MFW na konieczno$¢ uzaleznienia wyptaty od
reform fiskalnych, zdecydowali sie poczekaé do momentu
przyjecia przez grecki parlament  wymaganych
oszczednosci. Dzisiaj wieczorem odbedzie sie glosowanie
nad wotum zaufania dla nowego rzadu Grecji, ktérego wynik
bedzie miat kluczowe znaczenie dla rozwoju sytuacji
rynkowej. ROwniez pigtkowy komunikat agencji Moody’s o
mozliwej obnizce ratingu Wioch w ciggu najblizszych 90 dni
skutecznie zniechecit inwestoréw do ryzykownych aktywow.
Po potudniu euro zaczeto dynamicznie odrabiaé straty, m.in.
po stowach szefa EFSF, Klausa Reglinga, ze gwarancje
udzielane przez fundusz zostang w przysztosci zwiekszone
z obecnych 440 mld € do 780 mid €.

W ciggu sesji w USA i Azji nastroje stopniowo sie
poprawiaty, poniewaz nieco ostabty obawy o negatywne
rozstrzygniecie glosowania w Grecji i poprawity sie
oczekiwania nt. perspektyw wzrostu gospodarczego. W
efekcie, amerykanskie indeksy gietldowe zakonczyly sesje
lekkimi wzrostami, a dzi$ rano w Azji wzrosty byly juz
wyrazniejsze (Nikkei 225 w gore o 1%).

Kurs EURUSD przez pierwszg czes¢ sesji oscylowat blisko
poziomu otwarcia. W kolejnych godzinach euro zaczeto
coraz wyrazniej zyskiwa¢, trend wzrostowy EURUSD
wzmocnit sie po stowach szefa EFSF. Kurs osiggnat na
chwile 1,432 i do konca sesji utrzymat sie powyzej 1,43. Po
zamknieciu  krajowej sesji aprecjacja euro byla
kontynuowana i dzisiaj rano kurs waha sie blisko 1,436.
Naszym zdaniem kurs utrzyma sie w czasie dzisiejszej sesji
w okolicy obecnych pozioméw w oczekiwaniu na

gtosowanie na wotum zaufania dla nowego greckiego rzadu.
Publikowane dzi$ dane makro nie powinny mie¢ duzego
wplywu na notowania. Kolejne wsparcia to 1,43 i 1,42, a
opor to 1,44.

Kursy EURPLN i USDPLN wzrosty gwaltownie na poczatku
sesji wobec wzrostu awersji do ryzyka i spadajacego kursu
EURUSD. Odwrdcenie trendu na rynku globalnym wsparto
ztotego i na koniec sesji krajowa waluta byta nieco
mocniejsza wobec euro i dolara. Po zamknieciu sesji kurs
EURPLN odbit na chwile z 3,973 do 3,988, ale w kolejnych
godzinach ztoty sie umacniat i dzi$ rano waha sie wokot
3,975. Nie oczekujemy wiekszego ostabienia ziotego w
czasie dzisiejszej sesji, cho¢ analiza techniczna
podpowiada, ze na poczatku dnia EURPLN moze sie nieco
oddali¢ w gore od biezacych pozioméw. Spodziewamy sie,
ze kurs pozostanie w przedziale 3,96-4,0.

Na krajowym rynku diugu rentownosci rozpoczety dzien
powyzej pigtkowego zamkniecia wobec wzrostu awersji do
ryzyka na globalnym rynku. Trwalsza proba ostabienia rynku
nie powiodia sie, nizsze ceny zostaly wykorzystane perze
inwestorow do zakupu obligacji. Ostatecznie rentownosci
zakonczyly dzien nieco ponizej pigtkowego zamkniecia.
Wobec perspektywy diugiego weekendu wydaje sie, ze
zmienno$¢ na krajowym rynku dilugu bedzie ograniczona,
chyba, ze na globalnym rynku nastapi wyrazniejsze
pogorszenie nastrojow. BGK ogtosit, ze jutro przeprowadzi
emisje 34-letnich obligacji drogowych wartych 1 mid zt.

Wiceminister finanséw Dominik Radziwi#t powiedzial w
opublikowanym dzi$ rano wywiadzie z Dziennikiem Gazetg
Prawna, ze resort finanséw moze wycofa¢ sie z przetargow
na krotkie papiery do konca 2011 r., albo w ogéle nie bedzie
emitowa¢ dtuzszych, poniewaz do tej pory udalo sie
sfinansowa¢ znaczng cze$¢ potrzeb pozyczkowych.
Powinno to jego zdaniem zabezpieczy¢ polskie finanse
publiczne przed ewentualnym wptywem kryzysu na rynku
europejskim w zwigzku z sytuacjg w Grecji. Z komunikatu
Ministerstwa Finanséw wynika, ze w kwietniu zadtuzenie
Skarbu Panstwa wzrosto o 2,7 mld zt do 735,1 mid zt. Od
poczatku roku wzrosto o 4,7% (33,2 mld zl). Zadluzenie
krajowe wzrosto o 1,0% m/m i 6,1% od poczatku roku.
Zadtuzenie zagraniczne spadio o 1,3% m/m i wzrosto o
1,1% od stycznia 2011. Na koniec kwietnia obligacje
rynkowe zapadajace w 2012 miaty warto$¢ 105,3 mld zi.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci po poczatkowej
stabilizacji ponizej pigtkowego zamkniecia zaczety rosngé¢ w
wyniku lekkiej poprawy nastrojow. Na koniec dnia
rentownosci  10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 2,96% i 2,95%.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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2,74 1 3,94
*za 100JP Y/1I00HUF
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Polska Czechy Wegy Hiszpania Greda (prawa 08)

Zrédto: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:(OGNOIZQWBK REALIZACJA  OSTATNR,
PONIEDZIALEK (20 czerwca)
10:00 EZ Bilans obrotéw biezacych \% mid € -6,6 - 51 -3,0
WTOREK (21 czerwca)
DE 11:00 Indeks ZEW \| pkt -2,0 - 3,1
us 16:00 Sprzedaz doméw \% min 4,80 - 5,05
SRODA (22 czerwca)
PL 10:00 Sprzeda z detaliczna \% % rir 13,1 14,6 18,6
PL 10:00 Stopa bezrobocia \% % 12,1 12,1 12,6
PL 14:00 Inflacja bazowa \% % rlr 2,2%* 2,4 2,1
EZ 16:00 Indeks nastrojow konsumentow \ pkt - - -9,7
us 18:30 Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25
CZWARTEK (23 czerwca)
4:30 CN Wstepny PMI — przemyst VI pkt - - 51,6
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst \ pkt 57,0 - 57,7
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst \ pkt 53,7 - 54,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 415 - 414
16:00 us Sprzedaz nowych doméw \Y min 0,31 - 0,32
PIATEK (24 czerwca)
10:00 DE Indeks Ifo \| pkt 113,6 - 114,2
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku \% % m/m 1,0 - -3,6
16:00 US  Ostateczny PKB I kw. % kik 1,9 - 31

Zrédio: BZ WBK, Parkiet, Reuters **konsensus z ankiety Parkietu sprzed danych o majowym CPI
* 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 publikaciji 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
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére moglty w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przeszitosci nie stanowig gwaranciji
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 warto$ciowych 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.




