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B Mocny wzrost awersji do ryzyka w czwartek po
komunikacie Fed i stabych danych makro ze sSwiata;
deklaracja wsparcia Grecji przez UE poprawita nastr  oje

B Mocna przecena ztotego w czwartek, dzi $ rano cz esciowe
odreagowanie wraz z popraw g nastrojow na rynkach

B Stopy procentowe Fed bez zmian, prognozy wzrostu
gospodarczego w USA w dét

B Dzis niemiecki indeks Ifo, w USA finalny PKB w | kw.

Optymizm, jaki pojawit sie na rynku po uzyskaniu przez rzad Grecji
wotum zaufania, juz na poczatku srodowej sesji w Europie zostat
zdominowany przez niepewnos¢ odnosnie tego jak Fed ma zamiar
zareagowac¢ na sygnaty spowolniania gospodarki USA, szczeg6lnie
w obliczu konczacego sie w czerwcu programu skupu obligacji
(QE2). Oczekiwania, ze Fed obnizy prognozy wzrostu
gospodarczego w USA, wywieraty negatywng presje na ceny akcji
w Europie. Inwestorzy zdali sobie tez sprawe, ze sprawa Grecji nie
jest jeszcze zamknieta, co réwniez nie pomagato ryzykownym
aktywom. Podobnie, jak nizszy wzrost zaméwien przemystowych w
kwietniu w strefie euro, ktory potwierdzit, ze wzrost PKB w Il kw.
bedzie nizszy niz w | kw. Z komunikatu po posiedzeniu Fed
faktycznie powiato pesymizmem - amerykanski bank centralny
obnizyt prognozy wzrostu PKB w USA na ten rok do 2,7-2,9% (z
3,1-3,3%) i na przyszty do 3,3-3,7% (z 3,5-4,2%) i wskazat, ze
nadal konieczna jest luzna polityka pieniezna. Jednoczesnie, w
komunikacie Fed nie znalazly sie zadne wzmianki o mozliwej
trzeciej rundzie stymulacji gospodarki (QE3). Wypowiedzi Bena
Bernanke o tym, ze wzrost gospodarczy w USA jest ponizej
oczekiwan, oraz ostrzezenie prezesa EBC Jean-Claude Tricheta o
tym, ze kryzys w Grecji moze uderzyé w europejskie banki,
przyczynity sie do wyraznego pogorszenia nastrojow na rynkach.
Pesymizm pogtebity stabsze od prognoz dane makroekonomiczne
publikowane w czwartek — mocne spadki indekséw PMI w Europie
oraz wzrost liczby nowych bezrobotnych w USA — a takze powr6t
obaw o sytuacje w Grecji, m.in. po zapowiedzi przez zwigzki
zawodowe strajku generalnego na 28-29 czerwca, kiedy grecki
parlament ma gtosowac nt. planu oszczednosciowego. W efekcie,
czwartkowe sesje na Swiecie uptynely pod znakiem mocnego
wzrostu awersji do ryzyka. Do tego dotaczyt naglty spadek cen
surowcow po informacji o uwolnieniu rezerw ropy naftowej przez
kraje zrzeszone w Miedzynarodowej Agencji Energetycznej. Spadki
na gietdach wyhamowaty w czwartek wieczorem po informacjach,
ze Grecja uzyskata poparcie UE i MFW dla swego nowego planu
oszczednosciowego. Przywoédcy UE zakomunikowali, ze udzielg
dalszej pomocy Grecji i zrobig wszystko, by zapewni¢ stabilno$¢
eurolandu (oczywiscie pod warunkiem przyjecia planu reform przez
grecki parlament w przysztym tygodniu).

Kurs EURUSD spadat od poczatku $rodowej wobec stabego
nastroju na rynku. Deprecjacja euro zostata powstrzymana przy

1,435 i w kolejnych godzinach kurs rost. W czwartek, w obliczu
stabych danych i wzrostu awersji do ryzyka kurs euro mocno spadat
przez caly dzien, do poziomu 1,413 po potudniu. Dopiero poprawa
globalnych nastrojow po deklaracji pomocy dla Grecji przyniosta
odwrdcenie trendu i odbicie EURUSD do ok. 1,424 dzi$ rano.

Kursy EURPLN oraz USDPLN rosty w $rode wobec spadku
poziomu optymizmu na poczatku sesji. W czwartek, przy maito
ptynnym rynku, przecena zlotego przybrata na sile. EURPLN zblizyt
sie w szczytowym momencie do 4,02, a USDPLN dotart do 2,84.
Wieczorna poprawa nastrojéw pozwolita ztotemu na powrdt ponizej
4,0 i dzi$ rano kurs oscyluje blisko 3,99.

Na krajowym rynku diugu srodowa sesja odbyta sie przy sladowej
aktywnosci inwestorow z powodu zblizajacego sie diugiego
weekendu. BGK sprzedat w $rode 34-letnie obligacje drogowe
warte 1 mld zt przy Sredniej rentownosci 6,144%. Popyt wyniost
1,27 mid zt. W czwartek sesji nie byto.

Na bazowych rynkach diugu pogorszenie nastrojéw spowodowato
spadek rentownosci. W czwartek na koniec dnia rentownosci 10-
letnich Bundéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 2,86% i 2,89%.

Krajowe dane o sprzedazy detalicznej pokazaty wzrost bliski naszej
prognozie (13,8% r/r), nie zaskoczyly tez rynku (konsens na
poziomie 14,6% r/r). Zgodnie z tym czego sie spodziewalismy,
roczna dynamika, po wyraznym wzroscie w kwietniu
spowodowanym Swietami Wielkanocnymi, powrécita do éredniej z
marca i kwietnia (14,0%). Wzrosty odnotowane w poszczegdinych
kategoriach byly mniej wiecej zgodne z naszymi szacunkami, z
wyjatkiem wolniejszego od prognozy wzrostu w kategorii ,meble,
RTV, AGD". W ujeciu realnym sprzedaz detaliczna wzrosta o 8,5%
r/r. Srodowe dane nie zmieniaja obrazu sytuacji o utrzymujacej sie
na nieztym poziomie sklonnosci do zakupéw oraz potwierdzajg
nasze oczekiwania, ze popyt konsumpcyjny bedzie, obok
inwestycji, jednym z gtéwnych czynnikéw wspierajacych wzrost
PKB w kolejnych kwartatach. Stopa bezrobocia obnizyta sie 12,2%,
nieznacznie mniej niz spodziewalismy sie my i rynek (12,1%). Z
danych NBP wynika, ze inflacja bazowa obliczana jako CPI po
wytaczeniu zywnosci i energii wzrosta z 2,1% do 2,4% rr.
Pozostate miary inflacji rowniez zanotowaty wzrost o 0,3-0,5 pkt
proc. i wyniosty w maju od 3,2% do 4,8% r/r.

Wskaznik koniunktury GUS w przemysle i handlu detalicznym
pokazaly pogorszenie warunkéw w tych sektorach w stosunku do
maja. Poprawita sie za to koniunktura w budownictwie. Na
pogorszenie sie oceny sytuacji w przemysle wptyng spadek
oczekiwanych zamoéwien i prognozowanej produkcji. Réwniez
oczekiwania konsumentéw co do przysztosci pogorszyly sie.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

2,82 1 4,02
EURUSD 14259  CADPLN 28608 280 - 400
USDPLN 2,7994  DKKPLN 0,5351 ' '
EURPLN 3,9928 NOKPLN 0,5125 2,78 4 398
CHFPLN 3,3390 SEKPLN 0,4351
JPYPLN* 34775  CZKPLN 0,639 276 1 396
GBPPLN 44790 HUFPLN* 14843
2,74 1 394
*za 100JP Y/1I00HUF
Przeglad rynku finansowego - 23.06.2011 272 392
Gtowne notowania walutowe 2,70 1 3,90
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N ) ) Sr.
obl z Ostat
(telrgnzﬂ)a ?gzga a :uic?la rentown % Rentowno $ci obligacji skarbowych
OKO0713 (2L) 5,01 906 4848 6.10
PS0416 (5L) 536 0 B05 56U \/ﬁ
DS1020 (10L) 587 2 201 6,215 590 A
Stawki IRS (M id) 570 1
Termin PL . us . EZ . 550 _m
VANTE! Zmian Zmian
% 9 %
a (pb) a (pb) a (pb) 5,30 1
1L 4,99 0 0,39 -6 1,93 -1 510 -
2L 5,10 0 0,62 -3 2,08 -1 ’
3L 521 0 099 -1 232 -2 490 w
4L 5,28 0 1,40 -3 2,52 -2 470
5L 532 0 18 2 274 -3 N L = e w @ @ e e e e o o -
8L 53 0 270 -2 315 -4 E £ £ 8 S ¥ 88 ® ¥ ®¥8 H ¥ H B
oL 538 0 307 -1 335 -3 & &« » Y € T o2 8 ¥ e 2 & N
2L 5L 10L
Stawki WIBOR
S . Dzienna zmiana % 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego
° (pb) 5,10 1
OIN 429 0 5,00 W
T/N 4,39 0
SW 454 0 4,90 1
2W 4,55 0
™ 4,60 0 4,80 A
3M 4,68 0
6M 475 0 470 A
o9M 4,79 0
v 485 0 460
Stawki FRA (Mid) 450 1
X Dzienna zmiana
Termin 440
(pb) ’ T T = [ [ [ [ [ [ @ [ @ @ [
E 8 &€ © &8 8 ¥ ® B ® ¥ ¥ d W
x4 4,76 2
3x6 486 1 — WIBOR —— FRA3X6 —— FRA6X9
6x9 5,00 0
R CDS5Y
2 504 2 450 - 2400
3x9 4,96 1
6X12 5,06 -2 400 2200
. 2000
. . 350 1
M iary ryzyka fiskalnego 1800
CDS 5Y Spread 10Y* 300 1 1600
Wartoge Zmiama oo . Zmiana 250 _:’_’_Q'M 1400
(pb) (pb) 1200
Polska 152,4 3,00 10 200 4 1000
Czechy 79,7 1 0,91 10
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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 1\ mid € -6,6 - 51 -3,0
WTOREK (21 czerwca)
DE 11:00 Indeks ZEW VI pkt -2,0 - -9,0 3,1
us 16:00 Sprzedaz domow V min 4,80 - 4,81 5,00
SRODA (22 czerwca)
PL 10:00 Sprzedaz detaliczna V % rir 13,1 14,6 13,8 18,6
PL 10:00 Stopa bezrobocia V % 12,1 12,1 12,2 12,6
EZ 11:00 ZamOwienia przemystowe \% % m/m 1,0 - 0,7 -1,5
PL 14:00 Inflacja bazowa V % rir 2,2%* 2,4 2,4 2,1
EZ 16:00 Indeks nastrojow konsumentow VI pkt - - -10,0 -9,9
us 18:30 Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25 0,0-0,25
CZWARTEK (23 czerwca)
4:30 CN Wstepny PMI — przemyst VI pkt - 50,1 51,6
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst VI pkt 57,0 54,9 57,7
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst VI pkt 53,7 52,0 54,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 415 429 420
16:00 us Sprzedaz nowych doméw \% min 0,31 0,32 0,33
PIATEK (24 czerwca)
10:00 DE Indeks Ifo VI 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. % k/k 1,9 - 3,1

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 wylgcznie 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.




