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Codziennik - O ile wzrosnie CPIl w maju?

2 czerwca 2008

B Zloty si @ umacnia, negatywne nastroje na rynku diugu

B Wzrost PKB w | kw. 2008 wy zszy od prognoz

W Dzisiaj publikacja prognozy majowej inflacji przez
Ministerstwo Finans6w oraz wska znikdéw aktywno Sci
w przemy sle w USA i strefie euro

W pigtek ztoty umocnit sie wobec gtéwnych walut, wspierany przez
wyzsze od oczekiwan dane nt. PKB, wypowiedzi cztonkéw RPP oraz
dobre nastroje na rynkach akcji. Kurs EURPLN zblizyt sie w ciggu
dnia do poziomu 3,37, jednak nie zdotat przebi¢ tej granicy i na koniec
sesji zanotowat korekte do 3,376. Z kolei kurs USDPLN, po ostabieniu
na otwarciu do ok. 2,186 za sprawa aprecjacji dolara, w dalszej
czesci dnia systematycznie sie obnizat, wraz ze spadkiem wartosci
dolara do innych walut na rynkach zagranicznych i na koniec dnia byt
lekko ponizej poziomu 2,17. Na dzisiejszym otwarciu zioty byt na
zblizonym poziomie wobec euro jak na koniec dnia w pigtek,
natomiast wobec dolara byt nieco stabszy dzieki spadkowi EURUSD.

Na rynku dlugu utrzymaly sie negatywne nastroje i nastapit dalszy
wzrost rentownosci. Najmniej wzrosty rentownosci obligacji 5-letnich
(A pb), w czym pomogta informacja Ministerstwa Finanséw o
wycofaniu tych obligacji z oferty na aukcji w tym miesigcu. Wraz z
rentownosciami obligacji wzrosty stawki FRA, wyceniajac ryzyko
wiekszych podwyzek stép procentowych.

Wzrost PKB w | kw. 2008 r. wyniést 6,1%, przekraczajac
oczekiwania rynkowe. Szybki wzrost gospodarczy byt wynikiem
przede wszystkim wzrostu popytu krajowego (6,3%), w tym
rosngcej dynamiki konsumpcji (5,6%) i inwestycji (15,7%).
Rownoczesnie jednak dynamika eksportu w | kw. przyspieszyta do
13,7% r/r, najwyzszego poziomu od pottora roku. Zdaniem
Ministerstwa Finansow i Ministerstwa Gospodarki, wzrost PKB w |l
kwartale moze utrzymac sie na poziomie ok. 6%. Nasze prognozy
Sg nieco mniej optymistyczne i w dalszej czesci roku spodziewamy
sie spowolnienia tempa wzrostu PKB, m.in. za sprawg stabszego
wzrostu inwestycji oraz obnizenia dynamiki eksportu pod wptywem
ostabienia koniunktury swiatowej. W drugiej potowie roku tempo
wzrostu gospodarki moze naszym zdaniem obnizy¢ sie ponizej
5,0% r/r. Szczegotowy opis danych o PKB znalazt sie w pigtkowym
Komentarzu na gorgco.

Po publikacji danych, Stanistaw Owsiak z RPP ocenit, ze nie byly
one zaskakujace, niemniej jednak stanowig argument za podwyzka,
i nie mozna wykluczy¢ takiej decyzji w czerwcu. W podobnym tonie
wypowiedziata sie¢ Halina Wasilewska-Trenkner, ktora stwierdzita,
ze ,dane GUS nie zmieniajg oceny zagrozen inflacyjnych”, a
istotnym czynnikiem ryzyka dla przysziego wzrostu cen jest szybki
wzrost konsumpcji prywatnej, w zwigzku z czym konieczne jest
dalsze zaciesnianie polityki pienieznej. O ile wypowiedz ,jastrzebiej”
czlonkini RPP nie zaskakuje, istotna jest opinia prof. Owsiaka, ktéra
potwierdza nasze oczekiwania nt. podwyzki stop w czerwcu.

Ministerstwo Finanséw podato w pigtek plan podazy papierow
skarbowych na czerwiec. Na aukcji 4 czerwca zostang zaoferowane
obligacje WZ0118 o wartosci 1,0-2,5 mid zt oraz 120816 o wartosci
0,0-1,0 mld zt, zamiast wczesniej planowanych 5-latek o stalym
oprocentowaniu. Na trzech przetargach bonéw skarbowych MF
zaoferuje réwniez bony skarbowe 52- i 13-tygodniowe za 6-10 mid
zk. 11 czerwca moze zostac tez przeprowadzony przetarg zamiany,
jednak wg ministerstwa bedzie to uwarunkowane sytuacja rynkowa.

Po porannym spadku do 1,5468, kurs EURUSD odbit sie po
potudniu, wzrastajac do 1,556 na koniec dnia w wyniku realizacji
zyskéw po znacznym umochieniu w poprzednich dniach.
Rentownosci 10-letnich Treasuries spadtly lekko w ciggu dnia do
4,04% z 4,06% na otwarciu, podczas gdy rentownosci Bundow
utrzymaly sie bez wiekszych zmian, lekko powyzej 4,44%.
Opublikowane rano finalne dane o inflacji HICP w strefie euro
pokazaty wzrost w maju do 3,6% wobec wstepnego szacunku 3,5% i
3,3% w kwietniu. Wydatki amerykanskich konsumentéw wzrosty w
kwietniu o 0,2%, tak samo jak dochody. Prognozy wskazywaty na
wzrost 0 0,2% i 0,1%. Bazowy deflator PCE wzrést o 0,1% m/m
(zgodnie z oczekiwaniami). Indeks optymizmu konsumentéw
amerykanskich Uniwersytetu Michigan spadt w maju do 59,8 pkt z
62,6 pkt na koniec kwietnia, wobec prognoz 59,5 pkt. Indeks PMI w
rejonie Chicago wzrést w maju do 49,1 pkt z 48,3 pkt w poprzednim
miesigcu. Analitycy spodziewali sie indeksu na poziomie 48,5 pkt.

W tym tygodniu gtéwnym wydarzeniem na krajowym rynku bedzie
poniedziatkowa publikacja prognozy inflacji za maj przez
Ministerstwo Finanséw. Miedzy innymi ze wzgledu na podwyzki cen
gazu, ktoére weszly w zycie pod koniec kwietnia, w maju
spodziewany jest znaczny wzrost inflacji z 4% r/r zanotowanych w
kwietniu. Nasza prognoza wskazuje na wzrost do 4,4% r/r. Trudno
powiedzie¢, jaka bedzie doktadnie prognoza inflacji MinFin, ale z
pewnoscig rowniez pokaze spory wzrost. Bedzie to jedyne istotne
wydarzenie na krajowym rynku, poniewaz ze wzgledu na
niekorzystne warunki na rynku resort finanséw wycofat z oferty na
Srodowej aukcji 5-letnie obligacje. Duzo uwagi przyciagng liczne
wydarzenia z zagranicy, przy czym kluczowe bedg dane o
zatrudnieniu z USA oraz ton komentarzy po posiedzeniu EBC.

Dzi$ 0 10:00 poznamy indeks PMI dla przemystu strefy euro za maj.
Rynek oczekuje delikatnego spadku do 50,5 pkt z 50,7 pkt w
kwietniu. W dalszej czesci dnia, 0 16:00 poznamy natomiast indeks
ISM dla przemystu USA za maj z oczekiwaniami rynku na spadek
do 48,5 pkt z 48,6 pkt. Poza tym, mozna spodziewaé sie
wypowiedzi przedstawicieli EBC przy okazji obchodzonej dzis 10.
rocznicy istnienia tej instytucji. Odbywac¢ sie bedzie réwniez
spotkanie Eurogrupy (ministréw finanséw strefy euro).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,5526 CADPLN 2,1835 2,24 r 3,48
USDPLN 2,1743 DKKPLN 0,4526
EURPLN 3,3755 NOKPLN 0,4254 2,22 - 3,46
CHFPLN 2,0846 SEKPLN 0,3615
JPYPLN* 2,0643  CZKPLN 0,1349 2,20 4 344
GBPPLN 4,2862 HUFPLN 1,4037
2,18 + 3,42
Przegl ad rynku finansowego - 30.05.2008 216 - b 340
Gtéwne notowania walutowe i - 2,14 - L 3,38
max  otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 33705 33820 33775 33760 33788 | 5y e 336
USDPLN  2,1696 2,1857 2,1797 2,1696 2,1824 E g g g g g g g g g g g g g g g
EURUSD 1,5468 1,5558 1,5500 1,5558 - S N ¥ © © o N ¥ © © 9 4 ¥ © x® g
~— ~ ~ ~ ~ N N N N N o
Obligacje ——USD (lewa 0$) UR (prawa 0$)
Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa rentowno
(pb) aukcja &6 % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OKO0710 6,47 4 2.04 6,193 6,50
5L PS0413 6,38 1 7.05 6,155
10L DS1017 6,25 2 9.04 6,054 6,40 -
Stawki IRS (Mid)
Termin PL us EZ 6.30 1
Zmiana 5 Zmiana 5 Zmiana
) P en * on R
1L 6,62 -2 2,99 -8 511 0
2L 641 -1 344 4 500 2 6101
3L 6,28 0 3,77 -7 4,87 0
A 620 1 4,04 -4 4,79 1 6,00
5L 6,14 -1 4,22 -3 4,75 2
8L 597 -1 451 -7 476 0 W o o o
0L 590 0 467 -5 483 -1 g g g g g g g g g g g g g g g 8
- 8 N ¥ © ® 2 o ¥ © 2 2 g F & & 8
Stawki WIBOR a1 5L 0L
Termin % Daenrzz;bz)mlana
- s . 60é°5 ) 3-miesi @czne stawki rynku pieni  eznego
T/IN 6,02 37 :
sw 6,02 3 6,60 -
2W 6,06 2
M 6,21 2 6,55 1
3Mm 6,48 1 6,50 -
6M 6,62 1
9M 6,66 2 6,45
1y 6,70 2 640 1
Stawki FRA (Mid : : 6.35 -
Termin Dzienna zmiana
(pb) 6,30
1X2 6,34 3 6,2 +——r———
3X6 6,63 3 T § § ¥ ® ® ® ® ® ® ® ® ® ® ® ®
6X9 6,57 3 £ E E E E E E E E E E E E E E E
S N ¥ o o 2 o I 2 2 g § I3 & 8 8
9X12 6,47 5
3X9 6,69 4 —— WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 6,59 4

*za 100 JPY
Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wynikna¢. 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 spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ 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.

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



