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B Poprawa nastrojow przed kluczowym gtosowaniem
w Gregcji

B Zioty stabiej do euro i mocniej do dolara, EURUSD
wyzej dzi eki informacjom z peryferii strefy euro

B Krajowy rynek dtugu stabilny, na bazowych rynkach
stabiej dzi eki dobrym wie $ciom ws. Grecji i Portugalii

B Dzi$ globalne rynku skupiona na gtosowaniu w
Grecji oraz danych z rynku nieruchomo $ci USA, a w
kraju wa zne dla rynku zrewidowane dane o bilansie
ptatniczym

Na poczatku europejskiej sesji zmiany indeksow gietdowych
byly mieszane, ceny akcji oscylowaty w poblizu poziomoéw z
poniedziatkowego zamkniecia, a kursy walutowe wahaly sie
dynamicznie w waskich przedziatach, co dobrze oddawato
niepewnos¢ rynku zwigzang z oczekiwaniem na gtosowanie
w Grecji. Komisarz UE, Olli Rehn, powiedziat, ze jedyng drogg
do unikniecia przez Grecje bankructwa jest przyjecie pakietu
oszczednosci. Jak dodat, plotki o przygotowywaniu ,planu B”
sq nieprawdziwe. Po potudniu prezes EBC zasugerowat, ze
podwyzka stép nastapi w lipcu. Ostatnie wydarzenia w Grec;ji
ostabity nieco oczekiwania na zaciesnienie polityki pienieznej
W nhastepnym miesigcu i wczorajsze stowa Tricheta wsparty
euro wobec dolara. Dodatkowo, nieoficjalne Zrédta podaty, ze
niemieckie banki sg w stanie zaakceptowa¢ ogdélng idee
jaka ustalit francuski rzad z tamtejszymi bankami. Réwniez
gtosy z Portugalii, o tym, ze kraj ten zamierza wypetnia¢
warunki zapisane w umowie pomocy i jak najszybciej
uzyska¢ dostep do rynku wsparlty euro i przyczynity sie do
wyraznej poprawy nastrojéow na rynkach. Dane z USA byly
mieszane (lepsze z rynku nieruchomosci, ale stabe te nt.
nastroju konsumentéw) i nie miaty wptywu na rynek.

Po zakonczeniu krajowej sesji na $wiatowych rynkach
nastepowata dos¢ wyrazna poprawa nastrojow. Indeksy
akcyjne wczoraj w USA i dzi$ w Azji poszty mocno w goére.
Oprécz zmniejszenie obaw przed rozstrzygnieciem ws.
Grecji, pozytywny wplyw na nastroje inwestorow mialy
lepsze od oczekiwan dane o przemystowej Japonii za maj,
wskazujgce na szybkie odreagowanie zatamania aktywnosci
przemystu zwigzanego ze skutkami trzesienia ziemi i
tsunami.

EURUSD dlugo wahat sie wczoraj miedzy 1,424 a 1,432.
Dopiero po koniec europejskiej sesji nastapit wyrazniejszy
wzrost. Na korzy$é wspolnej waluty dziataty stowa prezesa
EBC i nieoficjalne komunikaty ze strony niemieckich
bankéw. Na koniec dnia EURUSD byt w okolicy 1,438. W
ciagu nocy kurs byt stabilny w przedziale 1,434-1,438,
dzisiaj rano jest blizej gérnej granicy tego pasma wahan.

Wedtug nas, do momentu ogtoszenia wynikéw gtosowania
w Grecji kurs bedzie relatywnie stabilny.

Kursy EURPLN i USDPLN rosty od poczatku sesji, pomimo
lekkiej poprawy nastrojéw na globalnym rynku. Z czasem,
wraz z coraz wyrazniejsza poprawg nastrojow i wyraznymi
wzrostami EURUSD, zloty zaczal odrabia¢ straty.
Ostatecznie wobec euro zakonczyt dzien lekka stratg, a w
stosunku do dolara umocnit sie. Po zamknieciu krajowej
sesji EURPLN wzrést nieco i w ciggu nocy wahat sie nieco
ponizej 4,01. Dzisiaj NBP opublikuje kwartalne dane o
bilansie ptatniczym (14:00). Warto przypomnie¢, ze w marcu
temat mozliwych znaczacych rewizji deficytu (i dos¢ dziwne
spekulacje na temat idacych za tym rewizji szacunkéw PKB)
spowodowaty ostabienie ziotego. Naszym zdaniem, mozna
spodziewa¢ sie, ze deficyt obrotow biezacych zostanie
podwyzszony o 1-2% PKB (bez znaczacego wptywu na
PKB, o czym dowiemy sie pézniej). Naszym zdaniem, w
oczekiwaniu na zrewidowane dane o bilansie ptatniczym
EURPLN bedzie dzi$ relatywnie stabilny w przedziale 4,0-
4,02. Potencjat do wiekszych zmian bedzie réwniez
ograniczony z powodu oczekiwania na gtosowanie w Greciji.

Na krajowym rynku diugu nastapita lekka korekta ostatnich
spadkow rentownosci, jednak obroty byly niskie. Ceny dotarty
ostatnio do waznych poziomoéw oporu i byé moze jutro z
Grecji nadejdzie impuls, ktéry przesadzi o notowaniach w
kolejnych dniach.

Na bazowych rynkach diugu na poczatku sesji rentownosci
byly stabilne. Wraz z naptywajacymi dobrymi informacjami
ws. Grecji i z Portugalii rentownosci zaczety rosngé. Na
koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundoéw i Treasuries
wyniosty odpowiednio 2,92% i 2,95%. Dzi$ rano, po
dalszym spadku apetytu na bezpieczne aktywa, wynosity
odpowiednio 2,96% i 3,03%.

Minister Skarbu, Aleksander Grad, powiedziat wczoraj, ze w
tym roku resort moze pozyskaé¢ z dywidendy blisko 5 mid zt.
W budzecie na 2011 zaplanowano, ze dochody z dywidendy
wyniosg 3,6 mid zt. Tym samym potwierdzajg sie nasze
szacunki (przedstawione np. w raporcie miesiecznym z
maja), ze m.in. dzieki wyzszym niz zaktadano wptywom z
dywidendy tegoroczne dochody budzetu centralnego beda
wieksze od planowanych, a deficyt budzetowy mniejszy od
planu, co umozliwi ograniczenie potrzeb pozyczkowych i
podazy dtugu w tym roku. Informacje te sg juz wg nas w
petni uwzglednione w biezacej wycenie obligacji.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

2,82 1 4,02
EURUSD 1,4376 CADPLN 2,8478 280 400
USDPLN 2,7900  DKKPLN 0,5377 ' '
EURPLN 4,0112  NOKPLN 0,5145 278 398
CHFPLN 3,3616 SEKPLN 0,4332
JPYPLN* 3,4442  CZKPLN 0,1645 276 1 396
*
GBPPLN 4,4638 HUFPLN 1,4946 274 394
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 28.06.2011 2,72 392
Gtéwne notowania walutowe 2,70 1 390
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i) (pb) alEE e, % Rentowno $ci obligacji skarbowych
OKO0713 (2L) 4,85 2 9.06 4,848 610 -
PS0416 (5L) 5,35 1 18.05 5,614 \//\N
DS1020 (10L) 5,86 1 12.01 6,215 590 1
Stawki IRS (Mid) 5,70 1
PL us (=4
% Zmiana % Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4,98 0 0,45 5 1,93 0 510
2L 5,10 -1 0,69 4 2,04 5 '
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4L 5,27 -1 1,38 8 2,48 4
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Termi % 3-miesi gczne stawki rynku pieni eznego
ermin 510
OIN 4,02 0 500 /\/—\M
T/IN 4,18 7
sw 4,55 1 490
2w 4,56 1
M 4,61 0 480 1
3M 4,70 1
6M 4,75 -1 470 1
IM 4,79 0
1Y 4,86 0 460 1
Stawki FRA (Mid) 450
Termin Dzienna zmiana (pb) 440
T $ %8838 888888 8 8
1"‘2‘ j'sg cl’ g - ® w o~ o - e w2 5 R 8 &
X ,
3x6 4,89 1 WIBOR FRA3X6 FRA6)X9
6x9 5,01 1
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2000
; ) 350 1
Miary ryzyka fiskalnego 1800
CDS 5Y Spread 10Y* 300 'w 1600
Zmiana Zmiana 1400
Warto$é Warto$é 250 A
(pb) p 1200
Polska 163,0 2,94 200 1
1000
Czechy 92,0 5 0,90 1
Wegry 294,9 4 4,58 14 150 Jrmmmmmmmm e e =TT, g0
Grecja 2331,7 15 13,81 -35 100 - 600
Hiszpania 304,9 2 2,71 -15 400
Wiochy 205,1 3 2,05 -9 50 1 200
Portugalia 896,4 15 8,87 -28 0 0
Ir!andla 866,9 25 9,17 -35 g g g g g g g g g g g g g g g
Niemcy 447 1 - - g - ® e~ e - e es 258 8K
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
Polska Czechy Wegry Hiszpania Grecja (prawa 0$)

Zrédio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZT(OGN0§§WBK REALIZACJA  OSTATNR,
PONIEDZIALEK (27 czerwca)
14:30 us Wydatki konsumentow Vv % m/m 0,1 - 0,0 0,3
14:30 us Dochody osobiste \% % m/m 0,4 - 0,3 0,3
14:30 us Bazowy PCE \% % m/m 0,2 - 0,3 0,2
WTOREK (28 czerwca)
8:00 DE Indeks GfK VI pkt 53 - 57 5,6
10:30 GB Ostateczny PKB I kw. % kik 0,5 - 0,5 0,5
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller 1\ % m/m -0,2 - -0,1 -0,3
16:00 us Indeks nastrojéw konsumentow VI pkt 60,5 - 58,5 61,7
SRODA (29 czerwca)
11:00 EZ Indeks nastrojow w gospodarce \ pkt 105,0 - 105,5
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych* I kw. min € - - -5,28
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw \% % m/m 3,8 - -11,6
CZWARTEK (30 czerwca)
11:00 EZ  Wstgpny HICP \ % r/r 2,8 - 2,7
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne \Y| % rlr - - 4,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 420 - 429
15:45 us Indeks Chicago PMI \ pkt 54,0 - 56,6
PIATEK (1 lipca)
4:30 CN PMI — przemyst \ pkt - - 51,6
9:00 PL PMI — przemyst \ pkt - 51,8 52,6
9:58 EZ PMI — przemyst VI pkt 52,0 - 54,6
15:55 us Indeks Michigan \ pkt 71,8 - 71,8
16:00 US  ISM - przemyst \ pkt 51,5 - 53,5

Zrédio: BZ WBK, Parkiet, Reuters  ** *przy okazji publikacji tych danych podana zostanie rewizja danych wstecz
* 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$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 przeprowadzaé 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.




