[ wm==x | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Ziloty zyskuje na poprawie nastrojow
1 lipca 2011

B Grecja przyj ela plan wzrost
apetytu na ryzyko

B Zioty mocniej, EURUSD bez wyra znej reakcji na
wydarzenia w Grecji

B Krajowy rynek dlugu mocniej dzi  eki Grecji i ko ncowi
kwartatu, na bazowych rynkach stabiej wobec spadku
awersji do ryzyka

B Dzi$ czerwcowe indeksy aktywno $ci w przemy sle w
Polsce, strefie euro i USA

0szcz edno sciowy,

Srodowe przyjecie przez parlament w Grecji 5-letniego planu
oszczednosciowego i nadzieje, ze ustawy wprowadzajgce w zycie
konieczne zaciesnienie polityki fiskalnej réwniez beda przyjete
wspieraly apetyt na ryzyko od samego poczatku czwartkowej ses;ji.
Wstepny odczyt czerwcowej inflacji HICP w strefie euro byt nieco nizszy
od oczekiwan, ale nie mialo to duzego wplywu na rynek i nie
zmniejszylo oczekiwan, ze EBC w przysztym tygodniu podniesie stopy.
Zwlaszcza, ze w wystapieniu przed Parlamentem Europejskim Jean-
Claude Trichet po raz kolejny potwierdzit, iz bank jest w trybie
wzmozonej czujnosci” w kwestii inflacji, co do tej pory oznaczalo
podwyzke stép na kolejnym posiedzeniu. Z USA naplynely gorsze od
oczekiwan dane z rynku pracy. Co prawda liczba nowych bezrobotnych
spadia, ale mniej niz sie spodziewano. Nieoficjalne zrédlo z
niemieckiego ministerstwa finanséw powiedzialo, ze rzad osiagnat
zgode z krajowymi bankami i ubezpieczycielami ws. ich udzialu w
pakiecie pomocowym dla Grecji. P6zniej minister finanséw Niemiec,
Wolfgang Schaeuble, powiedzial, ze niemieckie instytucje finansowe
dotozg do pomocy Grecji 3,2 mld €. Wiadomos¢ ta nie miata wplywu na
notowania. Silny wzrost apetytu na ryzyko nastgpit natomiast po
ogloszeniu przyjecia przez grecki parlament ustaw, za pomocg ktérych
wecielone majg by¢ oszczednosci. Indeksy gietdowe gwattownie wzrosty,
a zloty sie umocnit. Reakcja kursu EURUSD byta skromna. Po
zamknieciu krajowej sesji na Swiatowych rynkach utrzymywat sie
apetyty na ryzyko. Gtéwne indeksy akcyjne w USA zyskaly wczoraj
ponad 1%. W goére poszedt réwniez dzis benchmarkowy indeks akcyjny
dla rynkéw azjatyckich. Czynnikiem, ktdéry ograniczat wzrost apetytu na
ryzyko byt spadek indeksow PMI dla chinskiego przemystu (do
najnizszych pozioméw od wielu miesiecy). Z drugiej strony, pozytywnie
na nastroje wpltynety wyniki badan ankietowych koniunktury z Japonii.
Kurs EURUSD spadat przez prawie calg wczorajszg sesje, chociaz
skala ruchu byla mocno ograniczona. Po dotarciu do 1,4445 nastapit
odwrécenie tego trendu. Ogtoszenie decyzji greckiego parlamentu nie
mialo natychmiastowego wptywu na rynek, dopiero dtuzej chwili kurs
zaczat rosngé. Po dotarciu do 1,454 nastgpita nocna korekta do 1,4465,
ale dzi§ rano kurs ponownie jest blisko 1,455. Pierwsza préba
pokonania tego poziomu moze by¢ nieudana, ale nie zmienia to naszej
oceny, ze trend wzrostowy zostanie utrzymany.

Kurs EURPLN byt stabilny przez wigkszg czes¢ wczorajszej sesji, tylko
na chwile spadat ponizej wskazywanego przez nas wsparcia na 3,98.

USDPLN rost natomiast nieznacznie z powodu niewielkich spadkéw
EURUSD. Po przyjeciu przez grecki parlament ustaw kurs EURPLN
spadt ponizej 3,98, a wobec dolara zioty z nawigzka odrobit
wczesniejsze straty. Po nocnych spadkach dzi$ rano EURPLN jest juz
w okolicy wsparcia na 3,96. Mozliwa lekka korekta spadkowa EURUSD
moze utrudni¢ jego przebicie przy pierwszym podejsciu. Dane o
krajowym PMI nie powinny mie¢ wplywu na notowania.

Na krajowym rynku diugu rentownosci spadly. Mialy w tym udziat i
koniec kwartatu (kiedy fundusze inwestycyjne chcg poprawi¢ wyniki) i
decyzja parlamentu Grecji. Wydaje sie, ze fakt, iz MinFin bedzie
sprzedawat w Ill kw. obligacie DS1021, a nie DS1020 (ktéra jest
obecnie benchmarkiem dla tenoru 10-letniego) przesadzit o znacznym
spadku rentownosci tego ostatniego papieru.

MinFin podat wczoraj plan podazy papierow na lll kw. Tak jak wczesniej
sugerowano w kazdym miesigcu odbedzie sie jedna aukcja obligaciji (w
lipcu 10-letnich o wartosci 1-3 mid zl, w sierpniu 2- i/lub 5-letnich o
wartosci 3-5 mld z}, a w sierpniu zmiennoprocentowych za 2-4,5 mid z}).
Dokiadna podaz i struktura emisji obligacji skarbowych uwzgledniac¢
bedzie warunki rynkowe oraz fakt dwoch emisji obligacji BGK na rzecz
KFD o wartosci do 5 mld z. Ponadto, przeprowadzone zostang trzy
aukcje zamiany, na ktérych do odkupu zaoferuje obligacje zapadajace
od lipca 2011 do stycznia 2012. Zgodnie z wczesniejszymi
zapowiedziami w IIl kw. nie bedg sprzedawane bony skarbowe.

Na bazowych rynkach diugu rentownosci byly stabilne az do momentu
ogtoszenia decyzji greckiego parlamentu. Dobre wiadomosci pchnely
rentownosci w gore. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i
Treasuries wyniosty odpowiednio 2,99% i 3,12%. Dzi§ rano wynosity
odpowiednio 3,02% i 3,16%.

Z danych opublikowanych przez NBP wynika, ze w czerwcu
oczekiwania inflacyjne wyniosly 4,2% (inflacja CPI znana w momencie
badania to 4,5% r/r z kwietnia). Poprawie ulegta struktura odpowiedzi.
Spadt odsetek osOb spodziewajacych sie, ze ceny w okresie
najblizszych 12 miesiecy beda rosty szybciej niz obecnie (do 19,4% z
20,5% w maju). Wzrést za to udziat ankietowanych oczekujacych
utrzymania sie tempa wzrostu na obecnych poziomie (do 48,3% z
47,4%) oraz tych spodziewajacych sie spowolnienia dynamiki wzrostu
cen (do 20,6% z 18,8%). Warto jednak zaznaczy¢, ze badanie bylo
przeprowadzone przed danymi o majowej inflacji, ktéra byta na
poziomie 5,0% r/r.

URE zatwierdzit wczoraj nowe taryfy gazowe. Wejda one w zycie od 15
lipca (a wigc bedg mialy wplyw na lipcowsg inflacje). Skala podwyzki
wyniesie od 5,4% do 7,3% w zaleznosci od grupy odbiorcow.

Dzi$ o 9:00 podane zostang dane o czerwcowym indeksie PMI dla
polskiego przemystu. Wstepne dane o PMI dla Niemiec i strefy euro
pokazaty znaczacy spadek aktywnosci. Polski wskaznik nie pozostanie
bez wplywu sytuacji miedzynarodowej, cho¢ spodziewamy sie spadku
wskaznika w mniejszej skali niz w Europie - do 51,8 z 52,6 w maju.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4535 CADPLN 2,8348
USDPLN 2,7273 DKKPLN 0,5314
EURPLN 3,9640 NOKPLN 0,5081
CHFPLN 3,2323 SEKPLN 0,4334
JPYPLN* 3,3852 CZKPLN 0,1633
GBPPLN 4,3869 HUFPLN* 1,4964
*za 100JPY/100HUF

Przeglad rynku finansowego B 30.06.2011

Gtéwne notowania walutowe

otwarcie fixing
EURPLN 3,9750 3,9909 13,9895 3,9800 3,9866
USDPLN 2,7390 2,7611 2,7546  2,7452  2,7517
EURUSD 1,4445 1,4521 1,4483 11,4499 -
Obligacje

Zmiana
(pb)

Obligacja
(termin)

0K0713 (2L) 4,83 -1
PS0416 (5L) 5,30 -3
DS1020 (10L) 5,76 -7

Stawki IRS (Mid)

Kurs ztotego (fixing)

2,82 1 4,02
2,80 1 4,00
2,78 1 398
2,76 3,96
2,74 4 394
2,72 1 392
2,70 1 390
2,68 — T T T T T — T — T T — T — T — 1 — 71— 388
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USD (lewa 0$) EUR (prawaos)

% Rentowno $ci obligacji skarbowych
6,10
590 M\
570 1

Ostatnia Sr.
aukcja  rentown.
9.06 4,848
18.05 5,614
12.01 6,215
=4
Zmiana
(pb)
1,98 -3
2,13 0
2,39 2
2,59 3
2,81 6
3,22 6
3,42 7

PL
% Zmiana % Zmiana
(pb) (pb)
1L 5,00 -1 0,41 1
2L 5,10 -2 0,71 4
3L 5,18 -4 1,09 6
4L 5,24 -3 1,52 6
5L 5,28 -4 1,93 5
8L 5,34 -5 2,83 4
1oL 5,35 -2 3,20 4
Stawki WIBOR
Termin

O/N

T/IN 4,63

SW 4,56

2w 4,57

M 4,62

3M 4,69

6M 4,75

IM 4,79

1y 4,85

Stawki FRA (Mid)

Termin
1x2 4,69
1x4 4,78
3x6 4,90
6x9 5,01
9x12 5,06
3x9 4,98
6X12 5,07

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto$é A Warto$é AR
(pb)

Polska 155,0 2,76

Czechy 87,5 -3 0,86 1

Wegry 275,9 -11 4,46 -4

Grecja 2198,8 -53 13,45 -15
Hiszpania 273,7 -11 2,51 -9

Wiochy 175,5 -15 1,91 -5
Portugalia 821,0 -33 8,38 -5

Irlandia 801,5 -24 8,81 5

Niemcy 40,7 -2 -- --

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

Zrédio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:(OGNOIZ;;WBK REALIZACJA  OSTATNR,
PONIEDZIALEK (27 czerwca)
14:30 us Wydatki konsumentow V % 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 V % 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 nastrojéw w gospodarce VI pkt 105,0 - 105,1 105,5
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych** | kw. min € - - -3,36 -5,67
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow V % m/m 3,8 - 8,2 -11,3
CZWARTEK (30 czerwca)
11:00 EZ  Wstgpny HICP VI % r/r 2,8 - 2,7 2,7
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne VI % rir - - 4,2 4,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 420 - 428 429
15:45 US  Indeks Chicago PMI VI pkt 54,0 - 61,1 56,6
PIATEK (1 lipca)

4:30 CN  PMI - przemyst VI pkt - - 50,1 51,6
9:00 PL PMI — przemyst VI pkt 52,3 51,8 52,6
9:58 EZ PMI — przemyst VI pkt 52,0 - 54,6
15:55 us Indeks Michigan \ pkt 71,9 - 71,8
16:00 US  ISM - przemyst \ pkt 51,8 - 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 wylgcznie 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.




