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B Zioty oscylowat w waskich przedzialach wobec
giéwnych  walut, ostabienie obligacji byto
kontynuowane ze wzgledu na stabe nastroje na rynku
dlugu, mimo stabszych od oczekiwan danych o
produkgcji

B Na dzisiaj zaplanowano publikacje minutes RPP
istotnych z punktu widzenia rynkowych oczekiwan
na podwyzki stop procentowych

Na srodowej sesji kurs zlotego nie zmienit sie znaczaco
wobec otwarcia oraz wobec wtorkowego zamkniecia. Po
lekkim umocnieniu polska waluta nieco stracita na wartosci
w drugiej czesci dnia. Na koniec sesji kurs EURPLN znalazt
sie na poziomie 3,79, natomiast kurs USDPLN na poziomie
2,817.

Na rynku obligacji mimo stabszych od oczekiwan danych o
produkcji przemystowej doszto do kontynuacji wzrostu
rentownosci, co szto w parze ze spadkiem cen na bazowych
rynkach dtugu. Na wczorajszej aukcji obligacji Ministerstwo
Finanséw uplasowato 1,0 mid zt obligacji 5-letnich PS0412
przy $redniej rentownos$ci na poziomie 5,48% oraz popycie
2,67 mid zt. Produkcja przemystowa wzrosta w maju o 8,1%
r/r, co bylo ponizej prognoz analitykéw rynkowych (ok.
10%). Ponadto poznaliSmy takze dane o cenach
producentéw, ktére wzrosty w maju o 2,2% r/r, nieco
powyzej oczekiwan rynkowych na poziomie 2,1% (po rewizji
danych za kwiecien z 2,3% r/r do 2,2%). Szerzej dane o
produkcji i PPl omawiamy w publikowanym przez nas
Komentarzu na gorgco, do ktérego przeczytania serdecznie
zachecamy.

W wywiadzie dla agencji Dow Jones, ktéry zostat
opublikowany wczoraj, Andrzej Wojtyna zwrdcit uwage na
.luZng analogie” miedzy doswiadczeniami Wielkiej Brytanii i
sytuacja Polski, wspominajac o koniecznosci agresywnych
dziatan banku centralnego, gdy po okresie szybkiego
wzrostu gospodarczego, spadajgcego bezrobocia i niskiej
inflacji pojawia sie presja inflacyjna. Zauwazyt tez, ze Bank
Anglii dysponowat czynnikami, ktére mogty wspieraé¢ niska
inflacje (dtugi okres stabilnej inflacji, imigracja zarobkowa), a
ktorymi Polska nie dysponuje. Odnoszac sie do majowych
ptac stwierdzit, ze badania wskazuja, ze wiele firm nie czuje
sie zmuszonych do podnoszenia cen, jednak utrzymanie
wysokiej dynamiki wzrostu wynagrodzen, moze negatywnie
wpltynaé na Zjawisko neutralizowania wzrostu
jednostkowych kosztéw pracy przez wzrost wydajnosci. Co
wazne Andrzej Wojtyna powiedziat tez, ze obecne tempo
wzrostu konsumpcji nie moze by¢ okreslone jako

zagrozenie. Sadzimy, ze Andrzej Wojtyna jest zwolennikiem
dalszego zaciesniania polityki pienigznej i nie wykluczamy,
ze moze gtosowacé za podwyzkg stép procentowych juz w
czerwcu. Czionek RPP wolatby uniknaé sytuacji, w ktorej z
powodu zbyt péznego podwyzszenia stop Rada bytaby
zmuszona do dokonania wiekszego zacie$nienia polityki
pienieznej, niz gdyby do podwyzki doszlo szybciej.
Przypomnijmy jednak, ze dla kolejnej zmiany parametrow
polityki pienieznej decydujace beda gtosy Jana Czekaja i/lub
Stanistawa Owsiaka — przynajmniej jeden z nich musi
poprze¢ podwyzke, aby zdobyta ona wymagang wiekszosé
gtoséw. Nie zmieniamy zatem scenariusza, zakladajacego
nastepng podwyzke stéop procentowych na lipcowym
posiedzeniu.

Przy braku istotnych publikacji istotnych danych za granica
kurs EURUSD zachowywat sie wczoraj catkiem stabilnie i
oscylowat blisko poziomu 1,343. Z kolei na bazowych
rynkach dtugu po umocnieniu z wtorku na $rode wczoraj
doszio do lekkiego ostabienia Bunddéw, do czego przyczynita
sie podwyzka stop procentowych w Szwecji i oczekiwania
kontynuacji zaciesnienia jak réwniez publikacja jastrzebiego
sprawozdania z ostatniego posiedzenia decyzyjnego Banku
Anglii, ktory przyczynit sie do wzrostu oczekiwan na
podwyzki stop procentowych w najblizszym terminie. W
rezultacie rentownosci 10-letnich Bundoéw wzrosty wczoraj
do 4,61% z 4,57%. Rentownosci 10-letnich Treasuries
wzrosty w czasie sesji europejskiej z 5,07% do 5,11%,
natomiast pozniej nastapit ich dalszy wzrost do 5,15%, co
m.in. przyczynito sie do wyraznych spadkéw na
amerykanskiej gietdzie.

Dzisiaj gtéwna publikacjg dnia bedg minutes (o godz. 14:00)
z majowego posiedzenia Rady Polityki Pienigeznej, ktére
zgodnie z sugestiami Dariusza Filara mogg mie¢ dos¢
jastrzebi wydzwigk. Prawdopodobnie pokazg one, ze juz w
maju Rada powaznie zastanawiata sie nad dokonaniem
kolejnej podwyzki stép, co moze wzmocni¢ oczekiwania
rynkowe, ze zacie$nienie polityki pienieznej moze nastgpi¢
bardzo niedlugo. Za granicg o 14:30, jak co tydzien w
czwartek poznamy dane z amerykanskiego rynku pracy.
Konsensus rynkowy wskazuje na wzrost liczby nowych
bezrobotnych z 311 tys. do 312 tys. Nieco pdzniej o 18:00
zostanie opublikowany indeks Philadelphia Fed obrazujacy
aktywnos¢ gospodarczg w przemysle w USA w regionie
Philadelphia. Dane te zasugerujg, czy ozywienie w Stanach
Zjednoczonych jest trwatym zjawiskiem. Analitycy z Wall
Street oczekujg spadku indeksu w czerwcu do 4,2 z 5,5.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kurs ztotego (fixing)

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 71,3397 CADPLN 2,6471 2,90
USDPLN 2,8353  DKKPLN 0,5115 288 |
EURPLN 37960  NOKPLN 0,4717
CHFPLN 2,2874  SEKPLN 0,4039 2,86 -
JPYPLN* 2,2951 CZKPLN 0,1332
GBPPLN 56288  HUFPLN 1,5217 284 1
2,82 -
Przeglad rynku finansowego - 20.06.2007 280
Gloéwne notowania walutowe 2,78
max otwarcie zamkn. fixing
376

EURPLN 3,7855  3,8079 3,8006  3,7855  3,7835 2,76
USDPLN 2,8228 2,8434 2,8289 2,8228 2,8191 ’
EURUSD 1,3386  1,3436  1,3436  1,3410 -
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Obligacje

Termin Obligacja % Zmiana _ Ostatnia e
(pb) : % Rentownosci obligaciji skarbowych

2L OKO0709 5,02 5,80 -
5L PS0412 5,54 8 20.06 5.48
10L DS1017 5,64 7 11.04 5,244 5,60
Stawki IRS (Mid 540
Termin PL us il
Zmiana Zmiana Zmiana
% % % 5,20 4
° __(pb) ° _ (pb) ° ___(pb)
2L 54 6 543 5 473 6 5001
3L 5,57 8 5,46 4 4,78 5
4 565 6 5,52 7 4,81 7 4,80
5L 5,69 7 5,56 7 4,83 7
8L 572 7 5,69 9 4,87 4 0=
oL 573 7 574 9 492 3 E € £ 8 E 8 8 § 8§ 88 8 8B N ¥ § 8
Stawki WIBOR & 8 & &R & p N T ° 0SS 2R
2L 5L 10L
. Dzienna zmiana
Termin b
R % 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
O/N 4, 1 _
TIN 4,36 1 520
SW 4,38 0 5,10
2w 4,39 1 5,00 -
1M 4,42 2
3Mm 4,53 5 4.90
6M 4,69 3 4,80
9M 4,84 5
1Y 4,95 5 4701
4,60
Stawki FRA (Mid
Termin Dzienna zmiana 4.50
(pb) 4,40
4,54 4 3o+
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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 informaciji 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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Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



