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B Odreagowanie globalnych nastrojéow po wzro  scie
indeksu zaufania konsumentéw Conference Board
przyczynia si @ do umocnienia zfotego i rynku stopy

B Dane o sprzedazy detalicznej nieco powy zej
prognozy rynkowej

W Dzi$ decyzja RPP w sprawie stép procentowych,
dane o sprzeda zy doméw w USA

Przez wiekszg czes¢ wczorajszej sesji utrzymywaly sie
nieco pesymistyczne nastroje i na rynkach europejskich
zanotowano spadki cen akcji. Ze wzgledu na podwyzszony
poziom awersji do ryzyka doszto do umocnhienia dolara
wobec wspdlnej europejskiej waluty do ok. 1,39 z ok. 1,40
we wtorek rano. Wraz ze spadkiem apetytu na ryzyko
doszto do ostabienia walut w regionie. Ztoty stracit wyraznie
juz na otwarciu do ok. 4,43 i stopniowo dalej tracit do ok.
4,44. Ztoty ostabit sie wobec euro o ok. 0,6% wobec
poniedziatkowego zamkniecia, forint ok. 0,9% a czeska
korona ok. 0,2%. Jednak pod koniec krajowej sesji
opublikowano w USA indeks zaufania konsumentéw
Conference Board, ktéry wzrést bardzo wyraznie w maju do
54,9 pkt (najwyzszego poziomu od 8 miesiecy) z 40,8 pkt w
kwietniu wobec oczekiwanego wzrostu z 39,2 pkt do 42 pkt.
Indeks oceny biezacej sytuacji wzrést do 28,9 pkt z 25,5 pkt,
a indeks oczekiwan az do 72,3 pkt z 51 pkt w kwietniu.
Poprawity sie oceny m.in. dotyczace rynku pracy. Po
publikacji indeksu doszto do gwattownej poprawy globalnych
nastrojéw, skokowego wzrostu cen akcji oraz odbicia kursu
EURUSD w okolice 1,40. Z kolei ztoty umocnit sie do ok.
4,415 a kurs USDPLN spadt do ok. 3,157.

Krajowy rynek stopy procentowej podazat za zachowaniem
zlotego i nastrojow rynkowych. W pierwszej czesci dnia
doszto do wzrostu stép rynkowych, jednak odreagowanie
nastgpito po publikacji indeksu zaufania konsumentéw w
USA. Na koniec dnia rentownos$ci obligacji znalazly sie
nieco powyzej poniedziatkowego zamkniecia. Na bazowych
rynkach diugu poczatkowo doszto do lekkiego umocnienia,
jednak po danych z USA ceny obligacji spadly ponizej
poziomow z otwarcia. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich
Treasuries znalazty sie na poziomie 3,45% a 10-letnich
Bundéw 3,61% (dzisiaj rano byly jeszcze wyzej,
odpowiednio 3,53% i 3,66%). Dane z rynku nieruchomosci
w USA nie wplynely istotnie na zachowanie rynkow. Indeks
Case/Shiller obnizyt sie w marcu o 18,7% r/r wobec
oczekiwanego spadku o 18,4%.

Wg opublikowanych wczoraj danych GUS wzrost sprzedazy
detalicznej wyniést w kwietniu 1,0% r/r, po spadku o0 0,8% r/r
w marcu. Wynik przekroczyt oczekiwania rynkowe, ktérych
mediana (podobnie jak nasza prognoza) oscylowata w
okolicy zera. Po uwzglednieniu zmian cen, realna dynamika
sprzedazy byla jednak drugi miesiac z rzedu ponizej zera i
wyniosta -0,7% r/r. Stopa bezrobocia zgodnie z
oczekiwaniami lekko sie obnizyta do 11% za sprawg efektu
sezonowego. Bardziej istotny wydaje sie przyspieszajacy
wzrost bezrobocia w ujeciu rocznym. Stopa bezrobocia wg
BAEL wzrosta w | kwartale do 8,3% (liczba bezrobotnych w
glére w ujeciu rocznym po raz pierwszy od 2002 r.).
Negatywne tendencje na rynku pracy beda pogarszaty
wyniki popytu konsumpcyjnego w dalszej czesci roku. Z
drugiej strony, wyniki badania koniunktury konsumenckiej
przez GUS pokazaly w maju kolejne lekkie odbicie
nastrojow, w tym réwniez wskaznika dokonywania waznych
zakupéw. Mimo pewnego odreagowania (biezacy wskaznik
ufnosci konsumenckiej zwiekszyt sie 0 0,6 pkt proc. do -24,3
pkt proc., wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej
podniost sie o 0,7 pkt proc. do -34,8.), indeksy wcigz
pozostajg jednak na bardzo niskich poziomach, znacznie
ponizej ubiegtego roku. Szczegdtowy opis wczorajszych
danych zostat przedstawiony w Komentarzu na gorgco.

Dzisiaj gtdbwnym wydarzeniem dnia bedzie decyzja Rady
Polityki Pienieznej w sprawie stép procentowych, oficjalny
komunikat rady oraz komentarze jej cztonkdéw w trakcie i po
konferencji prasowej w NBP. Tak jak juz wielokrotnie
podkreslalismy naszym zdaniem Rada tym razem nie
zdecyduje sie na zmiane stOp procentowych, przede
wszystkim pod wplywem przyspieszenia inflacji. Pozostate
dane opublikowane w ostatnich tygodniach nie zaskoczyly
na tyle negatywnie, aby RPP obnizyla stopy w maju.
Niemniej jednak, na rynku pojawity sie spekulacje, ze Rada
moze zdecydowa¢ sie na dalsze ztagodzenie polityki
pienieznej juz w tym miesigcu ze wzgledu na bardzo stabe
dane z Unii Europejskiej, w tym zwlaszcza z Niemiec.

Za granicg zaplanowano na dzi$ niewielkg liczbe publikaciji.
O godz. 16:00 poznamy jedynie dane z amerykanskiego
rynku nieruchomosci. Rynek oczekuje wzrostu sprzedazy
domow na rynku wtérnym w kwietniu do 4,65 min jednostek.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Przegl ad rynku finansowego

Gtéwne notowania walutowe

EURUSD 1,3942 CADPLN 2,8402
USDPLN 3,1725 DKKPLN 0,5941
EURPLN 4,4217 NOKPLN 0,4957
CHFPLN 2,9163 SEKPLN 0,4188
JPYPLN* 3,3295 CZKPLN 0,1658
GBPPLN 5,0606 HUFPLN 1,5727

- 26.05.2009
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Zrédio: Reuters
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. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa 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 konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej.

W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



