[& w=xx | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Niepewnos¢ na rynkach
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B Zioty i obligacje pod wptywem rynkéw zagranicznych i
podwy zszonej awersji do ryzyka
® W tym tygodniu kluczowa prognoza czerwcowe;j inflacj i MF

B Na rynkach bazowych posiedzenie EBC oraz sporo
danych, m.in. o zatrudnieniu w USA

Ostatni dzien ubiegtego tygodnia rozpoczat sie w nienajlepszych
nastrojach, po mocnym wzroscie awersji do ryzyka na sSwiecie
wywotanym gtebokimi spadkami indekséw gietdowych w USA i w
Azji. Po stabym poczatku dnia, zloty jednak umocnit sie lekko
wobec gtéwnych walut w trakcie sesji, pozostajac jednak w dos¢
waskim przedziale, powyzej czwartkowego zamkniecia. Kurs
EURPLN po otwarciu na poziomie ok. 3,37, lekko obnizat sie w
ciggu dnia, by na zamknigciu wynies¢ 3,355. Z kolei USDPLN
rozpocza} dzien powyzej 2,14, a zakonczyt na poziomie 2,1305.

Rentownosci polskich obligacji wzrosty w pigtek pod wptywem
nerwowej atmosfery na rynkach i wysokiej awersji do ryzyka,
ktorym sprzyjaty m.in. rosnace ceny ropy naftowej (kolejny rekord,
powyzej 142 $ za baryilke), sytuacja na Swiatowych gietdach i
obawy o kolejne negatywne informacje z najwazniejszych
gospodarek. Barierg dla popytu na polskie papiery bylo tez
oczekiwanie na wtorkowg publikacje prognozy inflacji przez MinFin.

W pigtek minister finanséw Jacek Rostowski powtdrzyt opinig, ze
Rada Polityki Pienieznej spdznita sie z podwyzkami stop, przez co
inflacja znalazta sie wyzej niz mogtaby by¢ w innym przypadku, do
czego w duzym stopniu przyczynit sie jego zdaniem prezes NBP
Stawomir Skrzypek. Z kolei Skrzypek w wywiadzie udzielonym
agencji Reuters powiedzial, ze Rada jest gotowa do dziatania w
kazdej chwili, nawet mimo sugestii po ostatnim posiedzeniu, ze w
najblizszych miesigcach moze nastapi¢ pauza w podwyzkach.
Prezes NBP wezwal tez rzad do reform niezbednych do
przygotowania gospodarki do wejscia do strefy euro oraz do lepszej
koordynacji polityki pienieznej i fiskalnej. Wymiane zdan miedzy
prezesem banku centralnego a ministrem skrytykowato kilkoro
czlonkéw RPP (H. Wasilewska-Trenkner, J. Czekaj, S. Owsiak), wg
ktorych nie stuzy ona dobrze wizerunkowi i reputacji obu instytucji.

W artykule w Gazecie Wyborczej cztonek RPP Andrzej Wojtyna broni
strategii polityki pienieznej stosowanej przez Rade, stwierdzajac
m.in., ze zewnetrzny charakter szokéw inflacyjnych nie oznacza, ze
RPP nie powinna na nie reagowa¢ zmianami stop procentowych.
Zwraca przy tym uwage na wysokie ryzyko efektéw drugiej rundy,
ktére powoduje, ze ,pierwotne zrodto impulsu inflacyjnego ma
mniejsze znaczenie”. Ton artykutu wptywowego czionka RPP nie
wyklucza dalszych podwyzek stop procentowych.

Opublikowane w pigtek dane z USA przyniosty niejednoznaczne
informacje. Dochody i wydatki amerykanskich konsumentéw w maju
byly wyzsze od oczekiwan, ale wskaznik optymizmu konsumentow w
czerwcu spadt mocniej niz przewidywano. Wydatki Amerykanow

wzrosty w maju o 0,8% m/m, po wzroscie o 0,4% (po korekcie) w
kwietniu, natomiast dochody wzrosty w maju o 1,9%, po wzroscie o
0,3% w poprzednim miesigcu. Tymczasem analitycy spodziewali sie
wzrostu wydatkéw konsumentéw o 0,7%, a dochodéw o 0,4%.
Najwiekszy od blisko trzech lat wzrost dochodéw wynikat przede
wszystkim z odpiséw podatkowych, dzieki ktéorym amerykanscy
konsumenci nie odczuli tak bardzo rosnacych cen paliw i surowcow i
mogli pozwoli¢ sobie na wieksze zakupy. Jednoczesnie dane
inflacyjne byly nieco lepsze od prognoz - bazowy indeks cen PCE
wyniost w maju 0,1% m/m, tyle samo co w kwietniu, podczas gdy
rynek oczekiwat wzrostu o 0,2%. Opublikowany nieco pozniej indeks
optymizmu wsrdd amerykanskich  konsumentéw  Uniwersytetu
Michigan pokazat spadek w czerwcu do 56,4 pkt z 59,8 pkt na koniec
maja, podczas gdy ekonomisci prognozowali ok. 57 pkt. Na
bazowych rynkach dilugu nastgpito w pigtek lekkie umocnienie w
ciggu dnia, a wptyw wyzszych od prognoz danych o dochodach i
wydatkach konsumentéw zostat zniwelowany przez obawy, ze straty
na rynkach kredytowych moga sie pogiebi¢, a efekt ulg podatkowych
na sytuacie konsumentdbw w USA moze by¢ krétkotrwatly.
Rentownosci 10-letnich Treasuries wyniosty na koniec dnia 4,00%, a
10-letnich Bundéw 4,52%. Dzisiaj rano rentownosci w USA byly nieco
nizej, na poziomie 3,95%, a Bundéw pozostaly bez zmian.

Najwazniejszym wydarzeniem w kraju zaplanowanym na ten tydzien
jest wtorkowa publikacja prognozy inflacji za czerwiec przez
Ministerstwo Finanséw. Obserwowany ostatnio wzrost cen paliw
spowodowat pogorszenie krétkoterminowych perspektyw inflacji i wg
naszych aktualnych prognoz inflacja CPI przyspieszyta w czerwcu do
4,6% r/r. Jesli prognoza MinFin réwniez wskaze na wzrost inflacji, to
mozna spodziewa¢ sie korekty na rynku stopy procentowej po
umocnieniu, ktére nastgpito po posiedzeniu RPP w minionym
tygodniu. Waznym testem dla nastrojéw na rynku dtugu bedzie w tym
kontekscie srodowa aukcja 2-letnich obligacji. Dzisiaj NBP opublikuje
kwartalne dane nt. bilansu ptatniczego za | kw. br. Moga one jak
zwykle przynies¢ pewne korekty w stosunku do danych miesigcznych
(wg ktorych deficyt obrotow biezacych w | kw. byt na poziomie 3,9 mid
€, czyli 4% PKB), jednak prawdopodobnie nie bedg mialy kluczowego
znaczenia dla rynku. Ponadto, w ciggu tygodnia czeka nas duzo
waznych wydarzen za granica. Dzisiaj o 11:00 poznamy wstepne
szacunki inflacji HICP za czerwiec w strefie euro (konsensus rynkowy
3,8% wobec 3,7% w maju). O 15:45 zostanie opublikowany wskaznik
aktywnosci Chicago PMI, ktéry wg analitykdw spadt w czerwcu do 48
pkt. z 49,1 w poprzednim miesigcu. We wtorek zostang opublikowane
m.in. wskazniki aktywnosci PMI i ISM dla sektora przetworczego, a w
Srode amerykanski raport z rynku pracy ADP oraz zamoéwienia w
przemysle. Kluczowy dla rynkéw zagranicznych bedzie czwartek, gdy
odbedzie sie posiedzenie EBC oraz podane zostang dane o
zatrudnieniu w USA (dzien wczesniej niz zwykle ze wzgledu na dzien
wolny w pigtek).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,5784 CADPLN 2,1073
USDPLN 21252 DKKPLN 0,4498 2214 r 342
EURPLN 3,3540 NOKPLN 0,4200 2,20 4 F 341
CHFPLN 2,0880 SEKPLN 0,3551 219 - L 340
JPYPLN* 2,0097 CZKPLN 0,1405
GBPPLN 42376 HUFPLN 1,4120 2,18 1 339
2,17 + r 3,38
Przegl ad rynku finansowego - 27.06.2008 2,16 4 + 337
Giéwne notowania walutowe 2157 336
otwarcie  zamkn. fixing 2,14 r 335
EURPLN 33550 33730 33703 33550 3,3694 | 543 . 334
USDPLN 21305 2,1438 2,1402 21305 2,1366 ¥ 8 § 8 8 ¥ 8§ ¥ & ¥ 8 8§ g 8 9
EURUSD 15721 15777 1,5748 15750 - S - o b K e oo e oo & 38 N
Obligacje ——USD (lewa 0$) EUR (prawa 08)
Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa rentowno
(pb) aukcja &6 % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OKO0710 6,78 8 2.04 6193 | 690 -
5L PS0413 6,69 10 7.05 6,155
10L DS1017 6,54 11 9.04 6,054 6,80
Stawki IRS (Mid) 6,70 4
Termin PL us =v4
Zmiana . Zmiana . Zmiana 6,60
(pb) (pb) (pb) _ P
1L 6,91 4 3,12 -4 5,30 -1 '
2L 6,83 7 3,55 -6 5,23 0 6.40
3L 6,75 7 3,88 -8 5,15 0
4L 6,68 7 4,10 -6 5,08 0 6,30
5L 6,62 9 4,25 -2 5,02 2
8L 6,45 9 4554 7 4,97 4 6o
0L 632 8 466 -8 499 4 T § 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
Stawki WIBOR 8 T T ° T_2 2L = 25|_ 2 ":10|_ 2 & 8 & K
S o Daenrz';bz)mlana
5 — . % 3-miesi @czne stawki rynku pieni  eznego
TIN 6,20 8 690 1
SwW 6,21 2 6,85
2w 6,21 1 680
M 6,28 0
3M 6,64 1 6,75 1
6M 6,80 0 6,70 1
9M 6,85 1
1y 6,90 1 665 1
Stawki FRA (Mid 6,60
Termin Dzienna zmiana 6,55 1
((s10))] 6,50
1X2 6,41 1 6,45 : : : : : : : : : : : : : ,
X9 681 6 £ § 8§ 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8§ 8
912 6:78 7 8 T ® . ~ e - 2 9 = 2 g g 8 K
3x9 6.89 10 — WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 6,87 8
*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 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



