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Codziennik - Dzis PMI i prognoza inflacji MinFin
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B Zioty w pi atek ostabt po chwilowym umocnieniu, stopy
rynkowe nadal w dot

B Dzis w kraju aukcja bonéw skarbowych, prognoza inflacji
MinFin i PMI, za granic g PMI i ISM

B W tygodniu w kraju aukcja obligacji, a na
bankéw centralnych i szereg publikacji danych

swiecie decyzje

Globalne nastroje rynkowe byly dosy¢ dobre w trakcie pigtkowej sesji.
Od poczatku sesji zloty odrabiat straty wobec gtéwnych walut i
osiagnat poziom 4,46 wobec euro i ok. 3,16 wobec dolara. Jednak po
potudniu m.in. po gorszych danych z USA wraz ze spadkiem apetytu
na waluty krajéw rozwijajacych sie kurs EURPLN powrécit w okolice
otwarcia, tj. 4,52. Kurs USDPLN wzrést na koniec sesji do ok. 3,188.
Dzi$ rano notowania ziotego byly mocniejsze przy pozytywnych
nastrojach na s$wiatowych rynkach po wysokim odczycie indeksu
Michigan w piatek i PMI dla przemystu Chin (w tym sub-indeksu
zamoéwien eksportowych) w trakcie dzisiejszej sesji w Azji.

Umocnieniu ztotego w pierwszej czesci dnia sprzyjato ostabienie dolara.
Kurs EURUSD wzrastat w trakcie calej sesji za sprawg w miare dobrych
nastrojéw na rynkach finansowych oraz rosnacych cen surowcéw, w tym
gtéwnie ropy. Na koniec dnia kurs EURUSD wzrést wyraznie powyzej
1,41, najwyzej od konca ub. roku. Dane z USA, ktére naptynely w pigtek
mialy mieszany wydzwiek. Dynamika PKB za | kw. zostata zrewidowana
do -5,7% z —6,3% oczekiwano —5,5%. Indeks aktywnosci Chicago PMI
spadt w maju do 34, 9 pkt z 40,1 pkt w poprzednim miesigcu, podczas
gdy analitycy spodziewali sie 42 pkt. Z kolei indeks Michigan wzrést w
maju do 68,7 pkt (najwyzszy poziom od 8 miesiecy) z 65,1 pkt w kwietniu
wobec oczekiwanych 67,9 pkt. Dane ze strefy euro nie wplynely zbytnio
na notowania rynkowe. Wg wstepnych szacunkéw Eurostatu inflacja w
strefie euro spadta do 0% r/r z 0,6% w kwietniu wobec oczekiwanych
0,2%. Dzi$ rano EURUSD wynosit 1,413.

Na krajowym rynku stopy procentowej kontynuowane byly spadki
stop procentowych. Ponownie obligacje umocnity sie bardziej na
krotkim koncu krzywej rentownosci. Wystromita sie takze krzywa IRS.
Stopy FRA spadty o ok. 6-9 pb. Do lekkiej korekty stop w gére doszto
pod koniec sesji. Na bazowych rynkach dtugu, po silnych wzrostach
rentownosci w ostatnich tygodniach, doszto do odreagowania. Na
koniec dnia rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw znalazly sie
na poziomach odpowiednio 3,53% i 3,59%. Dzi$ rano bez zmian.
Wzrost PKB w | kwartale 2009 byt zgodny z naszg prognoza, ale jego
struktura zaskoczyta pozytywnie, pokazujac wzgledng odpornosé
konsumpcji i inwestycji. Zmniejsza to szanse na realizacje
scenariuszy zaktadajacych recesje w gospodarce polskiej w tym roku,
chociaz kolejne kwartaly pokaza zapewne dalsze wyhamowanie
wzrostu PKB. Wynik PKB w Polsce bardzo pozytywnie wyrdznia sie
na tle innych krajéw Europy, z ktorych wigkszos¢ zanotowata w | kw.
recesje. Z punktu widzenia RPP, dane sg neutralne. Wiecej o danych
napisaliSmy w pigtkowym Komentarzu na gorgco.

W  pigtkowych wypowiedziach umiarkowany czionek RPP, Jan
Czekaj, nie wykluczyt kolejnych obnizek stép procentowych.

Umiarkowanie jastrzebi” Andrzej Stawinski zwrocit uwage na
odreagowanie wskaznikéw koniunktur, ktore sugerujg jego zdaniem
wyrazne ozywienie w polskiej gospodarce pod koniec roku. Jego
zdaniem wzrost PKB bedzie w tym roku bliski zera.

MinFin opublikowat w pigtek strukture podazy dlugu na czerwiec.
Wynika z niej, ze ministerstwo zaoferuje w tym miesigcu bony
skarbowe o wartosci 5,4-7 mld zt z tego 1,5-2 mld zt 52-tyg. bonéw
juz na dzisiejszym przetargu. Ponadto resort finanséw zaoferuje 3-7
mld zt obligacji z tego 3-5 mld zt obligacji 2- lub 5-letnich na
Srodowym przetargu. Dyrektor Departamentu Diugu Publicznego
MinFin, Piotr Marczak, powiedzial, ze ministerstwo obserwuje
zwiekszone zainteresowanie obligacjami 5-letnimi i nieco mniejsze 2-
letnimi. Marczak powiedziat tez, ze przeprowadzenie przetargu
obligacji 10- i 20-letnich bedzie uzaleznione od warunkéw rynkowych.
Wg jego wypowiedzi do maja sfinansowano niemal 50% potrzeb
pozyczkowych bez pogorszenia struktury, przy wydtuzeniu $redniej
zapadalnosci diugu krajowego w poréwnaniu z koncem ub.r.

Minister Finanséw Jacek Rostowski powiedziat w piatek, ze prognoza
wzrostu PKB w tym roku przygotowana przez zespdt doradcow
premiera wskazuje na 0-0,5%. Ta wartos¢ moze by¢ bliska temu, co
zostanie zapisane w znowelizowanym budzecie. Wedlug Gazety
Wyborczej, dzi$ ma zosta¢ przedstawiony harmonogram prac nad
nowelizacjg budzetu.

Dzi$ uwage krajowego rynku przyciagnie jednak gtéwnie publikacja
prognozy inflacji przez MinFin oraz indeksu PMI. Tuz po publikacji
danych o CPI za kwiecien wiceminister finanséw moéwit, ze spodziewa
sie spadku inflacji w maju do 3,4% r/r, ale sadzimy, ze szacunek ten
zostat podniesiony, m.in. pod wptywem wzrostu cen paliw i zywnosci.
Nasza prognoza inflacji w maju to 3,6% r/r, a konsensus rynkowy
3,7%. Biorac pod uwage pokazang przez wstepne dane mocnhg
poprawe nastrojéw w strefie euro, spodziewamy sie mocniejszego niz
rynek wzrostu PMI w Polsce (do 44pkt wobec rynkowych oczekiwan
na poziomie 42,8pkt). Za granicg rynki beda czeka¢ na publikacje
wskaznikow PMI i ISM.

Dalsza czes$¢ tygodnia zdominowana bedzie przez wydarzenia za
granicg. Kluczowe beda informacje z rynku pracy w USA. Waznym
wydarzeniem bedzie tez kolejne posiedzenie BoE oraz EBC.

W tym tygodniu oporem dla EURPLN pozostaje 4,52, a po jego
pokonaniu 4,60. Jednak naszym zdaniem bardziej prawdopodobne w
najblizszych dniach jest wzmocnienie ziotego niz kontynuacja
ostabienia. Kwestia wygasajacych opcji na koniec miesigca zostaje za
nami, dane o PKB byly nieco bardziej pozytywne, niz mozna byto
oczekiwag¢, i spodziewamy sie wyraznego wzrostu PMI, co powinno
wspieraC krajowg walute. Na to nalozy sie wplyw globalnych
nastrojéw. Po dzisiejszej publikacji prognozy CPI testem nastrojow
krajowego rynku diugu bedzie srodowa aukcja obligacji z dos¢ duzg
podaza. Trend w dalszej czesci tygodnia bedzie wyznaczany przez
dane zagraniczne.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Przegl ad rynku finansowego

Gtéwne notowania walutowe
max

otwarcie

zamkn.

EURUSD 1,3990 CADPLN 2,9124
USDPLN 3,2265 DKKPLN 0,6063
EURPLN 4,5135 NOKPLN 0,5040
CHFPLN 2,9849 SEKPLN 0,4213
JPYPLN* 3,3361 CZKPLN 0,1678
GBPPLN 5,1734 HUFPLN 1,5850

- 28.05.2009

fixing

3,55
3,50
3,45
3,40 A
3,35 A
3,30 4

Kurs ztotego (fixing)

EURPLN 4,4446 45296  4,4443  4,5273 IN——————————.———
USDPLN  3,2099 3,2528 3,2140 3,2471 3,2418 R g g g g g g g g g g g g g g
EURUSD 1,3824 1,3949 1,3832 1,3942 - ©® O N = ®© w o N < © © o o < © o
~ & - ~ ~ ~ ~ N N N N N
Obligacje —USD (lewa 09) EUR (prawa 0$)
) Zmiana Ostatnia T
Termin (ob) Al rentowno o
$é % Rentowno $ci obligacji skarbowych
5,50 13.05 5,669 6,50
5L 5,82 -4 1.04 6,039
10L 6,34 -4 2005 6,335 | g3 //\/\—\/_d/\
Termin PL EZ 6107
5 Zmiana 5 Zmiana VANTEQEY
O MR o .~ T~
4,40
2L 479 -1 139 -2 177 =2 5701
3L 5,08 -1 2,00 3 2,27 0
4 530 -1 254 5 2,60 5 550 1
5L 5,42 -3 2,94 3 2,90 7
8L 558 -1 362 -13 352 7 S0 —
0L 563 -3 396 9 376 6 g2 2 g g g g g g &g g8 g g & g g £
; & 8 v v © ® 2 o ¥ @ 2 g2 d F & 2
Stawki WIBOR 2 51 oL
Termin
% 3-miesi @czne stawki rynku pieni  eznego
OIN 2,49 -1 470
T/N 2,64 10 ’
SwW 3,65 21 4,60
2w 3,81 8
M 4,02 2 4,50 1
3M 4,64 2 4,40 1
6M 4,72 1
oM 4,87 1 4,30
1y 5,03 1 420 1
Stawki FRA (Mid 410 4
Termi Dzienna zmiana '
ermin (pb) 4,00
1X2 3,91 -3 3,90 . . . . . . . . . . . . . . .
36 425 0 : EEEEEEEEEEEEEEE
6X9 4.25 0 &8 8 v v @ ®» 2 o ¥ @ 2 3 8§ I & 8
9X12 4,37 0
3X9 4,39 2 —— WIBOR ———FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 4,42 -2

*za 100 JPY
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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 mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci 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 ktérakolwiek z transakcji, 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 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.

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



