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Codziennik - przeglad wiadomosci

Ztoty silny po dtugim weekendzie 4 maja 2006

Wczoraj, kiedy krajowi uczestnicy rynku mieli wolne, ztoty wzmochnit sie do ok. 3,80 za euro i blisko 3,00 za
dolara. Inne waluty w regionie rowniez sie umocnily i ciekawe bedzie w ktorym kierunku podazy rynek wraz
ze wzrostem aktywnosci po dlugim weekendzie. Dzisiejsze otwarcie pokazato nieznaczne ostabienie ztotego.

W dwéch pozostatych dniach tygodnia nie bedzie zadnych publikacji danych na polskim rynku, a dzisiejszy
przetarg nowych dwuletnich obligacji benchmarkowych (oferta ministerstwa 1,8 mid zi) bedzie jedynym
istotnym wydarzeniem. Rynek krajowy bedzie wiec nadal w duzym stopniu pozostawat pod wptywem
wydarzen na rynkach zagranicznych, gdzie w centrum uwagi bedzie posiedzenie EBC (dzisiaj), raport nt.
rynku pracy w USA (jutro) i kilka innych publikacji. Jesli chodzi o wydarzenia na scenie politycznej,
niewykluczone ze politycy PiS beda realizowali swoje wczesniejsze deklaracje, poszukujac dodatkowego
poparcia, ktore zapewnitoby rzadowi wiekszosciowe zaplecze w parlamencie. Na jutro zaplanowane sa
zmiany w rzadzie i nominacja trzech lub czterech nowych ministréow.

Wedlug premiera Kazimierza Marcinkiewicza, wzrost PKB w Polsce przekroczy w tym roku 5%, a stopa
bezrobocia spadnie na jesieni ponizej 16%. Naszym zdaniem istniejq spore szanse, ze przewidywania te sie
zmaterializuja.

Gorace wydarzenia

Wyzszy wskaznik PMI

We wtorek opublikowany zostat przez ABN AMRO polski wskaznik
koniunktury PMI. Nie jest on zwykle pilnie sledzony przez uczestnikéw rynku,
a dodatkowo jego wyniki kwietniowe nie wniosty zbyt wielu nowych
elementéw do obrazu polskiej gospodarki. Potwierdzone zostaty pozytywne
trendy obserwowane od jakiego$ czasu i wskazujace na przyspieszenie
wzrostu gospodarczego. Indeks wzrost z poziomu 52,0 w marcu do 53,7 a
wiekszos¢ indekséw dotyczacych poszczegolnych sfer gospodarki rowniez
wskazata na poprawe (produkcja, zamowienia, zamowienia eksportowe,
zatrudnienie). Wzrosty rowniez dwa indeksy dotyczace wskaznikéw cen - dla
cen produktow z 50,2 do 52,3 a dla cen komponentoéw z 55,3 do 62,6 - co
bytlo prawdopodobnie wynikiem ostabienia zlotego oraz wzrostu cen
SUrOWCOW.

Konkluzja: Polski PMI wskazatl na zwiekszona aktywnos¢ gospodarcza na

Notowania ziotego (02.05.2006) poczatku drugiego kwartatu, co jest zgodne z prognozami.

EUR 3,8240 3,8620 3,8583

usD 3,0280 3,0600 3,0571 :

Monitor rynku

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
EURUSD 12604 CADPLN 26569 We wtorek, w s$rodku diugiego weekendu, aktywnos$é na polskim rynku
USDPLN 3,0259  DKKPLN 0,5009 i ) ) )
EURPLN 3,8138  NOKPLN 0,4761 finansowym byta ograniczona a zloty notowany byt w waskich przedziatach
CHFPLN 2,3855  SEKPLN 0,4020 : o . . . . .
JPYPLN* 25858 CZKPLN 01310 przez wiekszos¢ dnia. Pod koniec dnia widoczna byfa jednak aprecjacja
GBPPLN 53943  HUFPLN*  1,4112

polskiej waluty i trend ten kontynuowany byt w srode. Podczas gdy gracze
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krajowi korzystali z wolnego dnia, inwestorzy zagraniczni doprowadzili do
umochienia ztotego do niemalze 3,80 za euro i 3,00 za dolara. Taka
tendencja obserwowana byta réwniez w przypadku innych walut naszego
regionu i ciekawe jak na taki rozwoj sytuacji zareagujg gracze krajowi. Dzis
na otwarciu ztoty jest nieco stabszy wobec zaréwno euro jak i dolara. JeSli
chodzi o rynki miedzynarodowe, to kurs EURUSD znajduje sie wcigz powyzej
poziomu 1,26, a jego przebicie od dotu we wtorek rano okazato sie
tymczasowe.

Na polskim rynku obligacji wtorek byt dniem marazmu, podczas gdy
rentownosci obligacji 10-letnich na rynkach zagranicznych ustabilizowaty sie
na poziomach 5,13% i 3,98% odpowiednio dla Treasuries i Bundow. Jednak
w srode gdy polski rynek byt zamkniety, na rynku obligacji za granica sporo
sie dziato. Rentownosci 10-letnich obligacji amerykanskich wzrosty do
najwyzszego poziomu od czterech lat (5,17%) po publikacji znacznie
lepszych od oczekiwah danych, szczegdlnie dotyczacych wskaznika ISM,
ktore zwiekszyly szanse na to, ze Fed jednak nie zaprzestanie cyklu
podwyzek stop na czerwcowym posiedzeniu, zwtaszcza w obliczu rosngcych
cen ropy. Natychmiastowa gwattowna reakcja rynku zostata jednak w dalszej
czesci dnia cofnieta i rentownosci spadty ponownie ponizej poziomu 5,15%,
podczas gdy rentownosci 10-letnich Bundéw ustabilizowaty sie ok. 4%. Tak
wiec, pomimo znacznych wahan dzisiejsze notowania na rynkach
zagranicznych sg zblizone do tych obserwowanych we wtorek. Pamietac
jednak nalezy, ze wcigz widoczna jest na rynku presja na wzrost
rentownosci.

Konkluzja: Ztoty duzo mocniejszy po difugim weekendzie, podobnie jak inne
waluty w regionie. Dzisiejsze otwarcie nieco stabsze. Rynek obligacji bedzie
pod wplywem rynkéw zagranicznych cho¢ aukcja nowego 2-letniego
benchmarku bedzie réwniez istotna.

Przeglad miedzynarodowy

Wskaznik ISM poza sektorem wytwérczym w USA okazat sie znacznie
wyzszy od prognoz, wzrastajgc w kwietniu do 63 pkt. z 60,5 w marcu.
Wskaznik zatrudnienia zwiekszyt sie do 56,5 z poziomu 54,6 w marcu,
podczas gdy indeks zaptaconych cen podskoczyt do 70,5 z 60,5 w marcu.
Dane sugeruja, ze na poczatku drugiego kwartatu tempo wzrostu
gospodarczego amerykanskiej gospodarki przyspieszyto i wzrosta presja na
ceny, co potwierdza oczekiwania, ze podwyzki stop procentowych przez Fed
jeszcze sie nie zakonczyty.

Zamowienia w amerykanskim przemysle byty réwniez wyzsze niz sie
spodziewano, wzrastajagc w marcu o 4,2%. Zaméwienia na dobra trwate
zwiekszyly sie o0 6,5%, a na pozostate dobra wzrosty 0 1,5%.

Opublikowany we wtorek wskaznik PMI w strefie euro zwiekszyt sie w
kwietniu do 56,7 z poziomu 56,1 w marcu, co byto zgodne z oczekiwaniami.

Stopa bezrobocia w strefie euro zmniejszyta sie w marcu do najnizszego od
czterech lat poziomu 8,1%, za sprawg spadkéw w Niemczech, Holandii,
Portugalii i Finlandii. Wynik byt lepszy niz przewidywania rynkowe
zakladajace bezrobocie bez zmian na lutowym poziomie 8,2%.
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Wskaznik PPI dla strefy euro zwiekszyt sie w marcu o 0,4% m/m wobec
oczekiwanego przez rynek wzrostu 0,5% m/m, podczas gdy roczne tempo
wzrostu bylo zgodne z prognozami i wyniosto 5,1%. Dane pokazaty, ze
presja inflacyjna pochodzi gtéwnie ze strony cen energii, ktére zwiekszyty sie
0 0,8% m/m i 17,4% r/r, natomiast wzrosty cen w innych kategoriach sa
znacznie bardziej umiarkowane. Niemniej jednak, wraz z pozytywnymi
danymi o bezrobociu, publikacja potwierdzita oczekiwania, ze EBC bedzie
kontynuowat podwyzki stop procentowych w celu ograniczenia ryzyka
wyzszej inflacji w przysztosci.

Dzisiaj uwage inwestorow przyciggnie wynik posiedzenia Europejskiego
Banku Centralnego. Oczekiwane jest utrzymanie stép bez zmian w tym
miesigcu, jednak kluczowy dla nastrojow na rynku moze sie okazac
komunikat wydany po posiedzeniu. Dzisiaj decyzje w zakresie polityki
pienieznej podejmuje réwniez Bank Anglii i podobnie jak w przypadku EBC
nie oczekuje sie zmiany stop z obecnego poziomu 4,5%. W ciggu dnia pojawi
sie rowniez kilka wskaznikow ekonomicznych, zestawionych w tabeli ponize;j.

S REGION WSKAZNIK OKRES RIEK  OSTATNA
9:00 EMU  PMI sektor ustug (W) \Y pkt 58,5 58,2
11:00 EMU  Sprzedaz detaliczna (U) 1 % rir 1,2 1,0
14:30 us Jednostkowe koszty pracy (W) | kw. % 1,3 3,3
1430 us Produktywnos$¢ pracy (W) | kw. % 3,0 -0,5

Zrédio: Reuters

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej
publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za
wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich
pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB
w jurysdykcjach swoich krajoéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do

baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Skarbu, Zespdt Gtéwnego Ekonomisty, ul.
Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon (22) 586 8363, 586 8333, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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