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B Zioty ponownie si @ umocnit, z kolei na rynku dlugu
kontynuowana byta wyprzeda z

B Na dzisiaj zaplanowano publikacj e bilansu pfatniczego w
kraju oraz szeregu danych w USA (przede wszystkim
inflacji CPI)

Na czwartkowej sesji ztoty lekko sie umocnit zaréwno wobec euro,
jak i dolara. Dziato sie tak m.in. za sprawg lekkiego wzrostu apetytu
na ryzyko przy stabnacym dolarze wobec euro. Kurs EURPLN
spadt do ok. 3,814, natomiast kurs USDPLN obnizyt sie do 2,871.
Umocnienie ziotego szio w parze z ostabieniem walut
niskooprocentowanych jak jen czy frank szwajcarski. Warto
zauwazy¢, ze do ostabienia franka doszto mimo podwyzki st6p
procentowych szwajcarskiego banku centralnego o 25 pb. Na rynku
obligacji doszto do kontynuacji ostabienia, a rentownosci wzrosty o
ok. 2-4 pb i doszto do lekkiego wyptaszczenia krzywej.

Po s$rodowych wypowiedziach kilku czionkéw Rady Polityki
Pienieznej wczoraj gtos zabrat Jan Czekaj, ktéry stwierdzit, ze
czynniki popytowe beda oddziatywa¢ w kierunku wzrostu inflacji,
ktéra na koniec roku powinna by¢ zblizona do 2,5% a na koniec
2008 r. do 3%. Co ciekawe, Jan Czekaj stwierdzit, ze dla RPP
bezpieczniejsza jest sytuacja, w ktorej inflacja ksztattuje sie nieco
ponizej $rodka przedziatu, gdyz woéwczas przekroczenie gornej
granicy jest mniej prawdopodobne. Czionek Rady podkreslit tez, ze
cho¢ dane z rynku pracy sa kluczowe, to obecnie wszystkie dane
sg wazne. Jego zdaniem poéki co wzrost ptac nie jest alarmujacy ze
wzgledu na wysoki wzrost wydajnosci pracy. Czekaj powiedziat
réwniez, ze nalezatoby sie liczy¢ z koniecznoscig podwyzek stép w
tym roku i w przysziym, jednak czas i rozmiar zacies$nienia bedzie
zalezat od naptywajacych danych. Warto zwr6ci¢ uwage na
wypowiedz o tym, ze jesli ptace nie wrosty tak silnie w maju jak w
kwietniu i marcu to w kontekscie nieco stabszej dynamiki produkciji i
sprzedazy moze oddali¢ sie perspektywa zaciesnienia polityki
pienieznej. Jednak dodat takze, ze jesli tempo wzrostu
gospodarczego bedzie utrzymywato sie w diugim terminie na
poziomie ponad 6%, woéwczas bedzie to wymagato reakcji Rady.
Nasze oczekiwania co do polityki pienieznej nie ulegajg zmianie.

Zgodnie z wczorajszymi wypowiedziami Zyty Gilowskiej szacunki
inflacji Ministerstwa Finanséw, mimo majowej inflacji na poziomie
2,3% r/r, wcigz wskazujg na wzrost CPl w grudniu do 2,6% r/r, co
jest zgodne z naszymi prognozami. Z kolei wiceminister finanséw
Katarzyna Zajdel Kurowska stwierdzita, ze ceny zywnosci, ktérych
wzrost byt gldwng przyczyng wyzszej inflacji w maju
najprawdopodobniej spadng latem.

Wczoraj o 14:00 NBP opublikowat statystyki pieniezne, ktére
pokazaly wzrost podazy pienigdza w maju na poziomie 16,1% t/r,
co bylo znacznie ponizej konsensusu rynkowego ha poziomie
17,0%. Cho¢ spowolnienie dynamiki podazy pienigdza byto

silniejsze od oczekiwan, to w dalszym ciggu potwierdza ekspansje
krajowej gospodarki.

Kurs EURUSD oscylowat w waskim przedziale wahan wokot
poziomu 1,33. Wczoraj zostaly opublikowane dane o inflacji w
strefie euro. Zgodnie z szacunkami Eurostatu wskaznik HICP
wzrost w maju o 0,2% m/m oraz 1,9% r/r, co bylo zgodne z
oczekiwaniami. Dane te nie wplynely na kurs EURUSD. Na
bazowych rynkach obligacji w pierwszej fazie dnia doszio do
kolejnego ostabienia przed publikacja danych o cenach
producentéw w USA. Te okazaly sie wyzsze od oczekiwan i wzrosty
w maju o 0,9% m/m (4,1% r/r), wobec konsensusu na poziomie
0,6%. Bazowy indeks PPI wzrést o 0,2% m/m (1,6% r/r), co byto
zgodne z oczekiwaniami. W maju odnotowano znaczace wzrosty
cen energii oraz paliw. Po tym, gdy rentownosci 10-letnich
amerykanskich Treasuries wzroslty do 5,25%, gracze rynkowi
sprowadzili po raz kolejny rentownosci blisko otwarcia do poziomu
5,20%. Podobna sytuacja miata miejsce na rynku niemieckim, gdzie
rentownosci 10-letnich Bundéw po wzroscie do 4,65% spadly na
koniec dnia do 4,60%.

Zgodnie z oczekiwaniami Bank Japonii nie zmienit dzi$
podstawowych stop procentowych. Komunikat po decyzji nie
zawierat niespodziewanych stwierdzen i nie miat wiekszego wptywu
na rynek. Dzi$ rano rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw
wynosity odpowiednio 5,23% i 4,65%. Kurs EURUSD wynosit
1,3324, a notowania ztotego byly na poziomie 3,815 wobec euro i
niespetna 2,87 wobec dolara.

W trakcie dnia warto zwr6cic uwage na komentarze bankierow
centralnych podczas dzisiejszej konferencji NBP o roli euro dla
przysziosci Polski. Publikowane dzisiaj o 14:00 przez NBP dane nt.
bilansu ptatniczego za kwiecien powinny pokaza¢ kontynuacje
szybkiego wzrostu eksportu i jeszcze szybszego importu, jednak
deficyt obrotéw biezgcych pozostanie zapewne na umiarkowanym
poziomie. Oczekujemy spadku deficytu handlowego z 627 min € do
404 min €, co jest zblizone do rynkowego konsensusu na poziomie
405 min €. Prognozujemy réwniez zmniejszenia deficytu obrotow
biezacych z 539 min € do 414 min € (rynkowy konsensus to
500 min €). O 14:30 poznamy kluczowg publikacje dnia w
kontekscie  ostatnich  zwyzek rentownosci amerykanskich
Treasuries, tj. dane o inflacji CPI za maj w USA. Analitycy oczekujg
wzrostu o 0,6% m/m. Jednoczesnie opublikowany zostanie indeks
aktywnosci Empire State za czerwiec (oczekiwania rynku: 10,8). O
15:00 poznamy dane o naplywie kapitatu, ktére moga byc¢ istotne
dla dolara. Z kolei nieco pézniej o 15:15 opublikowane zostang
dane o produkcji przemystowej w USA (konsensusu: 0,2% m/m)
oraz wykorzystaniu zasobow produkcyjnych za maj (oczekiwania:
81,6%). O 16:00 nastgpi publikacja wstepnego indeksu Michigan
(konsensus wynosi 88,0).
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kurs zlotego (fixing)

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
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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 kontaktowa¢ 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




