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Codziennik - Dzis dane inflacyjne
13 czerwca 2008

B W oczekiwaniu na dane nieznaczne ostabienie
ztotego; stabilnie na rynku diugu

B Powazne ostabienie na bazowych rynkach dtugu
pod wptywem danych i zapowiedzi podwy  zek stop

W Dzis$ kluczowe dla rynku dane o CPI w kraju oraz w
USA

W czwartek, podobnie jak w poprzednich dniach tygodnia, na rynku
panowata atmosfera oczekiwania na dane inflacyjne. Zioty stracit
nieco na warto$ci wobec gtéwnych walut, chociaz ogélnie rynek
pozostat stabilny. Kurs EURPLN po potudniu zblizyt sie do 3,34, ale
przed zamknieciem zdotat odrobi¢ czes¢ strat, konczac dzien na
poziomie 3,3915. USDPLN przekroczyt w ciggu dnia 2,20, a na
zakonczeniu sesji wyniost 2,1967. Dzi§ na otwarciu notowania
zlotego byly zblizone do pozioméw z wczorajszego zamkniecia.

Rynek dlugu ostabit sie mocno w pierwszej czesci dnia, a
rentownosci wzrosty do najwyzszych pozioméw od kilku lat, m.in.
pod wptywem rosnacych obaw inflacyjnych na swiecie i wypowiedzi
czionkéw RPP zapowiadajacych kolejne podwyzki. Po potudniu
jednak notowania powrdcily do pozioméw z poprzedniego
zamkniecia. Tym samym polski rynek diugu byt relatywnie silny
wobec silnej przeceny obligacji na rynkach bazowych, ktéra
nastgpita po publikacji danych w USA.

Cztonek RPP Dariusz Filar w artykule opublikowanym dzis w
Gazecie Wyborczej napisat, ze motywy, ktére przemawiajg za
zaostrzaniem polityki pienieznej przez RPP to wysokie oczekiwania
inflacyjne i zwigzane z tym ryzyko efektéw drugiej rundy, coraz
szybszy wzrost cen innych towaréw i ustug niz zywnos$¢, paliwa i
energia oraz koniecznos¢ utrzymania odpowiedniego poziomu
realnej stopy procentowej w gospodarce.

Wczorajsze dane GUS o handlu zagranicznym pokazaly, ze eksport
po 4 miesigcach roku wzrést o 18,5% r/r wobec wzrostu o 18,4% r/r
zanotowanym w | kw. Oznacza to, ze polski eksport na razie nadal
wykazuje znaczng odporno$¢ na dotychczasowe umochienie
zlotego oraz ostabienie koniunktury za granica.

Dolar, po jednodniowym ostabieniu w srode, wczoraj ponownie
umocnit sie wobec euro. Jego umocnieniu sprzyjalty oczekiwania
dobrych wynikéw sprzedazy detalicznej w USA (potwierdzone w
publikacji danych), wycena wiekszych szans na podwyzki stop
procentowych przez Fed, jak réwniez niepewnos$¢ co do wyniku
referendum w Irlandii nt. przyjecia traktatu konstytucyjnego. Na
rynek mogly réwniez wplywaé¢ spekulacje na temat tego, ze
podczas rozpoczynajacego sie dzis szczytu G8 moga pasé
wypowiedzi szeféw panstw wspierajagce mocnego dolara. Na
zamknieciu kurs EURUSD wynosit 1,5435. Na bazowych rynkach
dlugu doszio do silnej wyprzedazy pod wplywem lepszych od
oczekiwan danych o produkcji w strefie euro i sprzedazy detalicznej

w USA oraz m.in. wypowiedzi przedstawiciela Fed Charlesa
Plossera, ktory podkreslit, ze Fed musi dziala¢, aby utrzymac
inflacje pod kontrolg. Rentownosci 10-letnich Treasuries wzrosty po
potudniu do 4,16%, a Bunddéw do 4,60%. Dzi$ rano byly
odpowiednio 0 6 i 1 pb wyzej.

Dane o sprzedazy detalicznej w USA okazaly sie znacznie lepsze
od oczekiwan. Sprzedaz wzrosta w maju 0 1% m/m, wobec prognoz
na poziomie 0,5%. Jednoczesnie dane za kwiecien zrewidowano w
gore z -0,2% do 0,4%. Warto$¢ sprzedazy po wytaczeniu
samochodéw wzrosta 0 1,2% m/m w maju i 1,0% w kwietniu. Dane
pokazaly, ze popyt konsumentéow w USA jest w calkiem nieziej
kondycji, m.in. dzieki temu, ze Amerykanie zaczeli wydawac
gotowke, ktérg otrzymali z wprowadzonych w tym roku ulg
podatkowych. Opublikowane w tym samym czasie dane o cenach
importu pokazaty wzrost w maju o 2,3% m/m, zgodnie z
oczekiwaniami. Wzrost byt w duzej czesci efektem znacznie
wyzszych kosztow paliw. Z kolei liczba nowych bezrobotnych
wzrosta w ub. tygodniu bardziej niz sie spodziewano, do 384 tys., a
4-tygodniowa $rednia zwiekszyta sie do 371,5 tys. z poziomu 369
tys. w poprzednim tygodniu. Bezposrednio po publikacji danych
dolar umocnit sie wobec euro, schodzac ponizej 1,54. Wczes$niej
opublikowano dane o produkcji przemystowej w strefie euro, ktéra
wzrosta o 3,9% r/r, wobec prognoz na poziomie 2,8%. Dane nie
mialy istotnego wptywu na rynek walutowy. Dzi§ rano EURUSD
wynosit 1,545.

Kluczowym wydarzeniem na rynku krajowym bedzie dzi$ publikacja
danych o inflacji CPI o godz. 14:00. Nasza prognoza wskazuje na
wzrost inflacji do 4,4% r/r z 4,0% r/r w kwietniu. Przed publikacjg
prognozy Ministerstwa Finanséw na poziomie 4,3% r/r, mediana
prognoz rynkowych byta zgodng z naszymi przewidywaniami, jednak
po publikacji szacunku ministerstwa oczekiwania rynku mogly sie
przesuna¢ nieco w dét. Biorac pod uwage skale ostabienia obligacji w
ostatnich dniach, wydaje sie, ze wiekszy potencjalny wptyw na rynek
jest po stronie pozytywnej niz negatywnej niespodzianki ze strony
danych. Niemniej jednak jesli CPI bedzie wyraznie wyzszy od naszej
prognozy, rentownosci mogg wzrosna¢ do nowych rekordéw. O tej
samej godzinie co inflacja zostang opublikowane statystyki pieniezne
NBP. Prognozujemy, ze roczna dynamika podazy pienigdza M3
delikatnie obnizyta sie w maju do 14,7% z 14,9% w kwietniu. Poza
tym, dzi$ odbedzie sie gtosowanie nad wotum nieufnosci dla ministra
finanséw, ale nie ma ono szans na przegtosowanie.

P&t godziny po krajowej inflacji, zostang opublikowane dane o CPI w
USA, kluczowe dla globalnych rynkéw. Rynek spodziewa sig¢ wzrostu
cen 0 0,5% m/m i 3,9% r/r. O 15:55 pojawi sie¢ wstepny indeks
Michigan, ktéry wg prognoz minimalnie spadnie do 59,5 w czerwcu z
59,8 w maju.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,5446 CADPLN 2,1500 222 - - 346
USDPLN 2,1985 DKKPLN 0,4553
EURPLN 3,3956 NOKPLN 0,4235
CHFPLN 2,1106  SEKPLN 0,3622 2201 344
JPYPLN* 2,0389 CZKPLN 0,1402
GBPPLN 42812  HUFPLN 1,3759 218 1 342
' 2,16 r 3,40
Przegl ad rynku finansowego - 12.06.2008
Gtéwne notowania walutowe 2,14 A 3,38
max  otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 33818 34000 33848 33915 33863 | 5y e 336
USDPLN 2,1858 2,2048 2,1889 2,1967 2,1941 g g g g g g g g g g g g g g g
EURUSD 1,5386 1,5449 1,5461 1,5436 - L o~ 2 T 9 8 N Q@ 5 N ¥ © © o2 o
Obligacje ——USD (lewa 0$) EUR (prawa 08)
Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa rentowno
(pb) aukcja &6 % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OKO0710 6,82 0 2.04 6,193 6,90 4
5L PS0413 6,69 0 705 6155 | gq5
10L DS1017 6,42 0 9.04 6,054 | -
Stawki IRS (Mid) 6,60 -
Termin PL us EZ 6.50 1
Zmiana 5 Zmiana Zmiana '
% % 6,40 -
(pb) (pb) '
1L 6,91 -2 3,41 11 5,38 0 6,30 7
2L 6,87 -1 3,96 22 5,41 3 6,20
3L 6,74 -1 4,30 23 5,31 5 6.10 -
4L 6,64 -3 4,49 23 5,20 5 6.00
5L 6,56 -3 4,62 21 5,10 4 :
8L 6,34 -3 4,82 16 501 4 SO +—— 77—
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Stawki WIBOR e = z N ] & ZLR & 5L o N10L ¥ © ® ° <
T % Dmenrzzbz)mnana
5 — . % 3-miesi @czne stawki rynku pieni  eznego
TIN 5,95 1 690 1
SwW 6,03 0
2w 6,07 1 6.80
M 6,27 0
3M 6,59 1 6,70
6M 6,73 0
9M 6,79 0 6,60
1Y 6,83 0
Stawki FRA (Mid 6,50
T Dzienna zmiana 6.40
(pb)
1X2 6,46 3 6,30 : : : : : : : : : : : : : ,
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3X9 6,84 4 — WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 6,84 -6
*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 wyniknag¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki 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 ktérgkolwiek 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



