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B Zioty pozostal w poniedzialek w bardzo waskich
przedziatach wobec gtéwnych walut

B Dzisiaj poznamy dane z krajowego rynku pracy,
kluczowe z punktu widzenia dalszych ruchéw w
polityce pienieznej

Poniedziatkowa sesja przebiegata dosy¢ spokojnie zaréwno na
rynku walutowym jak i na rynku obligacji. Ztoty oscylowat w bardzo
waskich przedziatach wobec euro oraz dolara. Kurs EURUSD
wahat sie wokot poziomu 3,80, z kolei kurs USDPLN znajdowat sie
przez wiekszo$¢ sesji ponizej 2,84. Na rynku obligacji po
poczatkowym umocnieniu, pod koniec dnia doszto do lekkiego
ostabienia za sprawa wzrostu rentownosci niemieckich Bundow.

Woczoraj gtos zabrato dwoch czionkéw RPP. Wypowiedzi Dariusza
Filara po raz kolejny byly utrzymane w jastrzebim tonie. Czlonek
Rady stwierdzit, ze po publikacji minutes z majowego posiedzenia
(co nastgpi w czwartek) powinno pojawi¢ sie pewne wyobrazenie o
tym, co mys$li Rada o $ciezce zacies$niania polityki pieniezne;j.
Dariusz Filar dodat, ze Rada sygnalizuje, ze wchodzimy w okres
zaciesniania polityki pienieznej, a kwietniowa podwyzka byta
wyprzedzajaca. Takie wypowiedzi sugerujg, ze do podwyzek moze
dojs¢ stosunkowo szybko i bedzie to raczej seria niz pojedyncze
ruchy. Z drugiej strony, wiadomym jest, ze opinie Filara nie sg
reprezentatywne dla ukfadu wiekszosci w RPP. Jan Czekaj
powiedziat, ze gospodarka rozwija sie w szybkim tempie i trzeba
liczy¢ sie z tym, ze podwyzka stép procentowych bedzie potrzebna i
nie wykluczone, ze nastagpi to w tym roku. Czynnikiem, ktory miatby
wptynaé na decyzje o zaciesnieniu stop bedzie lipcowa projekcja i
dane za kolejne miesigce maj i czerwiec. Zdaniem bankiera
centralnego na ostatnim posiedzeniu ws$réd cztonkéw Rady
wystepowaly istotne réznice, co do oceny przysztej inflacji, a w
czerwcu i tym bardziej w lipcu obraz moze by¢ bardziej klarowny.
Jan Czekaj powiedziat, jest szansa na spadek inflacji ponizej 2% w
Il kw., a pod koniec roku powrdci ona najpewniej w okolice 2,5%,
ale obecnie nic nie wskazuje, zeby inflacja miata przekroczy¢ 3,5%
w 2008 r. Cztonek Rady zwrécit réowniez uwage na proces
obnizajacego sie bezrobocia, ktéry powinien sie utrzymaé i moze
prowadzi¢ do narastania presji inflacyjnej. Te wypowiedzi wydajg
sie¢ juz znacznie mniej jastrzebie i raczej potwierdzajg nasze
przewidywania odnosnie Sciezki stép
Podtrzymujemy nasz scenariusz przewidujacy kolejne zaciesnienie

procentowych.

polityki pienieznej o 25 pb w lipcu. Wypowiedzi bankieréw
centralnych nie wplynety wczoraj na rynek.

Ministerstwo Finanséw zapowiedziatlo wczoraj, ze na jutrzejszej
aukcji zaoferuje 1,0 mid zt obligacji 5-letnich PS0412, co stanowi
dolng granice wczesniej podanego przedziatu 1,0-2,0 mid zt. Niska
podaz papieréw odpowiada bardzo dobrym wynikom budzetu.

Ostabienie dolara zapoczatkowane pod koniec zesztego tygodnia
byto wczoraj kontynuowane mimo braku publikacji istotnych
danych. Kurs EURUSD wzrést nieznacznie w trakcie krajowej ses;ji
do 1,341.

Na bazowych rynkach diugu doszto do dalszego delikatnego
umochnienia po tym jak bazowa inflacja w Stanach Zjednoczonych
opublikowana w piatek okazata sie nizsza od oczekiwan, a rynek
oczekiwat na dane z rynku nieruchomosci w USA. Rentownosci 10-
letnich Treasuries spadty dnia do 5,14% z 5,17%. Z kolei rentownosci
10-letnich Bundéw spadty do 4.60% z 4,63%. Jednak pod koniec
krajowej sesji doszto do sporego ostabienia, rentownosci wzrosty
odpowiednio do 5,17% i 4,66% w zwiazku z realizacjg zyskow.
Opublikowany wieczorem indeks NAHB dotyczacy nastrojow w
sektorze budowlanym w USA pokazat znaczny spadek do
najnizszego poziomu od 16 lat, co spowodowato ponowne
umocnienie obligacji i pociagneto w dét amerykanska gietde.

Dzisiaj poznamy dane z krajowego rynku pracy, ktére beda
kluczowe dla oczekiwan odnos$nie dalszych ruchéw w polityce
pienieznej w Polsce. Ich wage podkreslali niejednokrotnie
cztonkowie Rady Polityki Pienieznej. Spodziewamy sie wzrostu ptac
w maju o 8,0% r/r co oznaczatoby lekkie spowolnienie wobec 8,4%
w kwietniu. Konsensus rynkowy wskazuje natomiast wzrost o 8,3%.
Jesli chodzi o wzrost zatrudnienia to oczekujemy utrzymania
dynamiki z kwietnia na poziomie 4,4% podczas, gdy mediana
prognoz rynkowych wskazuje na lekkie przyspieszenie wzrostu
zatrudnienia do 4,5% r/r. Jes$li nasza prognoza sie zrealizuje
wowczas mogtoby dojs¢ do lekkiego umocnienia na rynku stopy
procentowej i spadku oczekiwan co do tempa i skali podwyzek stép
procentowych. Kolejne dane, ktére mogltyby wptyng¢é na
oczekiwania, co do dalszych ruchéw w polityce pienieznej, f{j.
produkcja przemystowa oraz ceny producentéw beda publikowane
w $rode.

Z danych zagranicznych poznamy dzisiaj o 11:00 indeks ZEW,
ktory obrazuje oczekiwanag aktywnos$¢ gospodarcza niemieckich
przedsiebiorstw i jest szacowany na podstawie ankiety ws$réd
inwestorow instytucjonalnych. Oczekiwania rynkowe sa na
poziomie 29 wobec 24 w maju. Ponadto nieco pdézniej o godz.
14:00 opublikowane bedg dane z rynku nieruchomosci w Stanach
Zjednoczonych, ktére powinny po raz kolejny potwierdzi¢
spowolnienie w tym sektorze gospodarki. Rynek oczekuje spadku
liczby rozpoczetych nowych budéw do 1,489 min wobec 1,528 min
jednostek miesiac wczesniej.

Dzisiaj na otwarciu ztoty notowany byt nieznacznie powyzej 3,80 za
euro i 2,832 za dolara.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3427 CADPLN 2,6443
USDPLN 2,8323 DKKPLN 0,5109
EURPLN 3,8031 NOKPLN 0,4712
CHFPLN 2,2849 SEKPLN 0,4035
JPYPLN* 2,2927 CZKPLN 0,1331
GBPPLN 5,6228 HUFPLN 1,5200

Przeglad rynku finansowego - 18.06.2007

Gloéwne notowania walutowe

Kurs ztotego (fixing)

max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3,7952  3,8050 3,7982 3,8036  3,8007 2,76 ! ! ! . . . . . T T T T T T 3,76
USDPLN 2,8348 2,8393  2,8369 28397 2,8364 T g g gggEggg g g8 § 8 8 §&8 8§
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Obligacje ——USD (lewa 08) EUR (prawa 0$)
Termin Obligacja % Zmiana _ Ostatnia
(pb) % Rentownosci obligacji skarbowych
2L OKO0709 4,91 -1 5,60 -
5L PS0412 5,40 -1 16,05 5,127
10L DS1017 5,50 -2 11.04 5,244 540 |
Stawki IRS (Mid
Termin PI_Z : USZ : 520
% miana % miana %
(pb)
5,00 -
2L 5,29 2 5,44 -2 4,72 0
3L 5,41 1 5,48 -3 4,77 -2 480 -
4L 5,51 2 5,52 -3 4,80 0
5L 5,55 2 5,56 -4 4,82 0
8L 558 1 5,66 -4 4,89 1 0=
0L 560 2 572 -4 49 2 g 8 8 8 8 8 8 B ¥ ¢ o ©§ ®H N N
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Stawki WIBOR oL 5L 10L
. Dzienna zmiana
Termin b
(pb) Y 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
ON 4,31 5 500 -
TIN 4,35 -1 ’ o
SwW 4,38 0 4,90 -
2w 4,39 0
™ 4,40 0 4,80
3M 4,47 0 —
6M 4,65 1 4,70
M 4,76 1
1Y 4,86 1 4,60
Stawki FRA (Mid 4,50
Termin Dzienna zmiana 440
(pb) '
6 Pt ; 4,30 T T T T T T T T T T T T T T !
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3X9 4.90 0 —— WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 5,10 0

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) 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 konsekwenc;ji
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, papieréw wartosciowych 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 spétka wymieniong w tej
publikaciji. 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 krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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