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Codziennik - Rynki w lepszych nastrojach

1 czerwca 2007

B Umocnienie zlotego dzi eki lepszym nastrojom na
swiecie i dobrych danych o PKB; rentowno $ci
obligacji bez zmian

B Wzrost PKB o 7,4% w | kw. dzi eki silnej konsumpcji
prywatnej (6,9%) i inwestycjom (29,6%)

B Dzisiaj kolejne wa zne dane z USA i strefy euro

Po otrzymaniu pozytywnego impulsu ze strony amerykanskiego Fed,
w ktérego sprawozdaniu z kwietniowego posiedzenia znalazio sie
stwierdzenie, ze ryzyka dla wzrostu gospodarczego zmalaty, nastroje
na miedzynarodowych rynkach finansowych wyraznie sie poprawity i
nastgpito odreagowanie spadkéw wywotanych wczesniej przez
gietdowg korekte w Chinach. Ztoty umocnit sie juz na poczatku sesiji i
przez wieksza czes¢ dnia pozostawat mniej wiecej stabilny, na
poziomie blisko 3,815 wobec euro i 2,842 do dolara.

Rentownosci polskich obligacji praktycznie nie zmienily sie na
zamknieciu w poréwnaniu z poprzednim dniem, chociaz w ciggu dnia
na rynek diugu oddziatywato kilka przeciwstawnych czynnikéw. Rano
widoczne byto lekkie umocnienie w reakcji na wypowiedzi czionkéw
RPP, ktére rynek odebrat raczej gotebio. Pozytywnie na rynek dtugu
podziatata tez informacja resortu finanséw o zmniejszeniu podazy
dlugu na czerwcowych przetargach. Jednak na zakonczenie dnia
notowania wrécity do pozioméw ze $rody po wyraznym ostabieniu na
bazowych rynkach dtugu wywotanych publikacjami danych w USA.

Ministerstwo Finanséw podalo, ze w czerwcu zaoferuje na
przetargach nowe obligacje 30-letnie WS0437 o wartosci 0,5-1,0 mid
z} oraz papiery 5-letnie za 1,0-2,0 mid z. Nie bedzie za to przetargu
obligacji 2-letnich oraz jednego z przetargéw bondéw ze wzgledu na
dobrg realizacje budzetu. Przetarg zamiany obligacji skarbowych
odbedzie sie 28 czerwca. MF chce odkupi¢ OK0807 i OK1207.

Wypowiedzi czionkéw RPP, ktére pojawity sie wczoraj w mediach
potwierdzity naszg opinie, ze z kolejnymi podwyzkami Rada nie
bedzie sie nadmiernie spieszy¢. Czionkowie o najbardziej ,jastrzebim”
nastawieniu - Dariusz Filar i Halina Wasilewska-Trenkner - sg nadal
przekonani o potrzebie dalszych ruchéw, ale nawet oni przyznaja, ze
nie ma koniecznosci gwaltownych podwyzek. Jednoczesnie
czionkowie bardziej gotebi przyznaja, ze jesli dynamika PKB taka jak
w | kw. sie utrzyma to moga by¢ konieczne podwyzki - stwierdzit tak
zaréwno Jan Czekaj, jak i Mirostaw Pietrewicz. Tyle, ze jak na razie
prognozy wskazujg na to, ze dynamika wzrostu jednak spowolni w
kolejnych kwartatach, a presja inflacyjna pozostanie umiarkowana.

Wedtug danych GUS, wzrost PKB w | kwartale br. wyniést 7,4% rir,
czyli najwiecej od ponad 10 lat (szerszy komentarz na ten temat we
wczorajszym Komentarzu na gorgco). Za przyspieszenie gospodarki
odpowiedzialne byly gtéwnie sktadniki popytu wewnetrznego (wzrost
konsumpcji o prawie 7% i inwestycji o niemalze 30% r/r), cho¢
negatywny wklad eksportu netto byt mniejszy niz w IV kw. 2006.
Dane te daly zapewne dodatkowy argument dla ,jastrzebi” w RPP,

jednak nalezy pamieta¢, ze sg one historyczne i Rada brata je
zapewne pod uwage (przynajmniej czesciowo) w kwietniu, decydujac
sie na podwyzke. Nie zmieniamy naszych oczekiwan co do kolejnych
ruchéw w polityce pienieznej. Kolejna podwyzka stop procentowych
mozliwa jest, naszym zdaniem, najwczesniej w lipcu.

Mniej optymistyczne byly dane o PKB w USA, gdzie wzrost w |
kwartale zrewidowano w dét do 0,6%, najnizszego poziomu od 4 lat, z
podawanego wczesniej 1,3%. Analitycy spodziewali sie rewizji do
0,8%. Jednak negatywng wymowe danych o PKB ostabit fakt, ze tak
staby wynik byt m.in. efektem mocnego spadku zapaséw, a wydatki
konsumentéw wzrosty solidnie, dajac podstawy do ozywienia w
dalszej czesci roku. Poprawe koniunktury w Il kwartale potwierdzit
opublikowany nieco p6zniej wskaznik Chicago PMI, ktéry wzrést w
maju do 61,7 z 52,9 w kwietniu, podczas gdy analitycy oczekiwali
wyniku na poziomie 54 pkt.

Po publikacji Chicago PMI rentownosci obligacji na rynkach
bazowych poszybowaly do rekordowo wysokich pozioméw. Na
koniec dnia rentownosci 10-letnich Treasuries byly na poziomie
4,91%, a 10-letnich Bundow 4,42%.Dolar, ktéry w ciggu dnia
stopniowo tracit na wartosci wobec euro i po danych o PKB ostabit sie
do 1,347, odreagowat po indeksie Chicago do ok. 1,3455 na koniec
europejskiej sesiji.

Dzi$ rano rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wynosity
odpowiednio 4,90% i 4,41%. Kurs zlotego notowany byta na poziomie
3,813 wobec euro i 2,835 wobec dolara przy kursie EURUSD 1,344.

Dzisiejszy dzien bedzie obfitowat w publikacje waznych wskaznikéw
za granica. Najwazniejsze dla rynkéw finansowych bedg dane z
amerykanskiego rynku pracy, ktére zostang podane o 14:30.
Przewidywany jest wzrost zatrudnienia poza rolnictwem w maju o 130
tys. wobec 88 tys. w kwietniu oraz utrzymanie stopy bezrobocia na
poziomie 4,5%. O tej samej porze zostanie opublikowany bazowy
wskaznik PCE za kwiecien, ulubiona miara inflacji Fed, ktory analitycy
rynkowi prognozujg na poziomie 0,2% wobec 0,0% w marcu.
Obydwie publikacje mogg mie¢ kluczowe znaczenie dla rynkowych
oczekiwan nt. perspektyw polityki pienieznej w USA, jak réwniez dla
kursu EURUSD. Jeszcze przed potudniem poznamy dane ze strefy
euro: 0 godz. 10:00 majowy wskaznik PMI w sektorze przetwoérczym,
a 0 11:00 dane nt. wzrostu PKB w | kwartale. Prognozy wskazuja, ze
PMI powinien wzrosna¢ nieznacznie do 55,5 pkt. z 55,3 w kwietniu,
natomiast wzrost PKB szacowany jest przez analitykdw na poziomie
3,1%. Z kolei po potudniu, o 16:00 pojawi sie publikacja indeksu ISM
dla amerykanskiego sektora przetwérczego oraz finalny indeks
Michigan, oba za maj. Konsensus rynkowy przewiduje ISM na
poziomie 54,5 (54,7 w kwietniu), a Michigan 88,4 (87,1 miesigc
wczesniej).

Na rynku krajowym nie zaplanowano publikacji danych, chociaz
mozliwe, ze Ministerstwo Finanséw poda swojg prognoze inflacji CPI
W maju, co moze mie¢ duzy wptyw na oczekiwania rynkowe.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs zlotego (fixing)

EURUSD 13453 CADPLN 26232 286 r 386
USDPLN 2,8341 DKKPLN 0,5118 284 | | 384
EURPLN 3,8125 NOKPLN 0,4714 ! ’
CHFPLN 2,3084 SEKPLN 0,4144 282 Y
JPYPLN* 2,3295 CZKPLN 0,1346 : !
GBPPLN 5,6214 HUFPLN 1,5245 280 L 3,80
Przeglad rynku finansowego - 31.05.2007 2,78 - 378
Gtoéwne notowania walutowe 2,76 r 3,76
min max  otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  3,8100 3,8254 3,8150 3,8155 3,8190 2,74 - T T T T T T T T T T . . . . 3,74
USDPLN 28320 28447 28400 28340  2,8415 T T T TR T EET T ETETETEETETE
EURUSD 1,3429 1,3478 1,3430 1,3453 - N Y © ©® o o ¥ © ® 92 o F g X 2
Obligacje ———USD (lewa 08) — EUR (prawa 0$)
. . Sr.
Termin Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa REO]
(pb) aukcja 086 A Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OKO0709 4,74 0 4.04 4,694 5,40
5L PS0412 5,15 0 16,05 5,127 W
10L DS1017 5,30 0 11.04 5,244 sod - T
Stawki IRS (Mid
Termin PL us EA 500 -

Zmiana

Zmiana
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%

% %
(9] (pb) (9]
1L 484 1 5,39 0 454 2 480 A
2L 5,10 1 5,33 5 4,63 3 M
3L 521 1 532 5 4,64 2 460 -
aL 527 1 532 4 463 1
5L 5,30 1 534 4 463 1
8L 533 1 542 4 465 2 40—
0L 534 1 545 2 488 2 g g g g g g g g g g g g g g g
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Stawki WIBOR 2L 5L 10L
T % DZ|ennabzm|ana
(pb) o, 3-miesi gczne stawki rynku pieni  eznego
OIN 4,35 87 0
TIN 437 0 490
swW 4,37 0
2W 438 0 480 -
1M 4,40 0
3M 4,44 -1 470 1
6M 4,62 -1
9M 4,72 0 460 ’\/_/M\—’_
1Y 4,82 0
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9X12 5,01 -2
30 477 1 WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 4,96 -1

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytgcznie 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 publikaciji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencii
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i
towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spéiki zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej
publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki
Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group




