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Codziennik - O ile spadfa inflacja?
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B Umocnienie zilotego i obligacji dzi eki poprawie
nastrojéw na rynkach globalnych
B Podaz pieni adza wzrosta bardziej ni z oczekiwano

B Dzi$ krajowe dane o inflacji, niemiecki ZEW, w USA
ceny importu, indeks NY Fed i przeptywy kapitatowe

W poniedziatek nastroje na miedzynarodowych rynkach
finansowych poprawialy sie dzieki optymistycznym oczekiwaniom
nt. perspektyw ozywienia gospodarczego, na ktére pozytywnie
wplynety m.in. opublikowane rano dane ze strefy euro. Produkcja
przemystowa w strefie euro wzrosta w kwietniu o 9,5% r/r i 0,8%
m/m po wzroscie w marcu o 1,5% m/m, podczas gdy analitycy
spodziewali sie wzrostu o 0,5% m/m. Do wzrostu produkcji
przyczynito sie m.in. rosnace zapotrzebowanie na dobra posrednie,
przede wszystkim pochodzace z eksportu, co zmniejszyto obawy o
spowolnienie w Europie. Poprawa apetytu na ryzyko zaowocowata
wzrostem cen surowcow, wzrostami na gietdach (do najwyzszych
pozioméw od 4 tygodni) oraz umocnieniem walut w naszym
regionie (z wyjatkiem Rumunii, gdzie inwestorzy oczekujg na wynik
glosowania nad wotum nieufnosci dla rzadu). Dobre dane nt.
europejskiego przemystu wsparty kurs euro, ktéry wzrést w ciggu
dnia do 1,227 i po lekkiej korekcie zakonczyt dzien na poziomie
1,225. Ztoty umocnit sie na fali pozytywnych nastrojow, schodzac w
ciggu dnia do 4,07 wobec euro i 3,32 wobec dolara. Na zamknigciu
kurs EURPLN wyniést 4,075, a USDPLN ok. 3,32.

Na rynku dtugu nastapito umocnienie, gtéwnie na dtuzszym koncu
krzywej, gdzie rentownosci obnizyly sie o 4-8 pb. W nieco
mniejszym stopniu spadly stawki IRS. Aktywnos$é na rynku byta
stosunkowo niewielka.

Ministerstwo Finanséw sprzedalo na przetargu 52-tyg. bony
skarbowe za 1,175 mld zt przy popycie 3,06 mid zt i Sredniej
rentownosci 3,946%. Ministerstwo poinformowato tez, ze w $rode
zaoferuje obligacje DS1020 za 1,5-3,0 mld zt.

Rentownosci na bazowych rynkach diugu wzrosty za sprawag
spadku zainteresowania bezpiecznymi inwestycjami. Dos¢ znacznie
ostabity sie obligacje Belgii, gdzie flamandzka partia
nacjonalistyczna zdobyta najwiekszg liczbe gtoséw w wyborach.

Komisja Europejska zdecydowanie zaprzeczyta pogtoskom, ktoére
pojawity sie w niemieckich mediach, jakoby kraje UE szykowaly sie
do udzielenia wsparcia Hiszpanii, ktéra moze napotka¢ na podobne
problemy co Grecja. Pozytywny wptyw na globalny apetyt na ryzyko
miata roéwniez wypowiedz przewodniczacego Fed z St. Louis
Jamesa Bullarda, ktory stwierdzit, ze gospodarka amerykanska
znajduje sie w fazie ozywienia i proces ten nie zostanie przerwany
przez europejski kryzys zadtuzenia.

Podaz pienigdza wzrosta w maju o 7,2% t/r, bardziej niz zaktadaty
prognozy (ok. 6% r/r). W poréwnaniu z kwietniem, podaz pienigdza
zwiekszyla sie o 2,4%, do czego przyczynit sie gtdwnie wzrost

depozytow przedsiebiorstw (4,2% m/m, a po wyeliminowaniu
wplywu deprecjacji ziotego 3,1% m/m). Kredyty gospodarstw
domowych wzrosty (po eliminacji efektu kursowego o 1,2% m/m,
dwukrotnie bardziej niz w kwietniu, a kredyty przedsigbiorstw o
0,2% m/m (po dwoch miesigcach spadkéw). Dane nie miaty wptywu
na rynek finansowy.

Agencja Moody's Investors Service obnizyta wczoraj wieczorem
rating Grecji o cztery stopnie do poziomu Bal, uznawanego za
Smieciowy, z perspektywa stabilng. Obnizka ratingu Grecji
ograniczytla wczesniejsze zwyzki indekséw akcyjnych w USA i
zakonczyly one poniedziatkowg sesje na niewielkich minusach.
Rynki pozostajg wrazliwe na informacje zwigzane z problemami
zadtuzeniowymi i dlatego decyzja Moody’s wptyneta na rynki, mimo
ze byla wtérna wzgledem wczesniejszych decyzji S&P oraz Fitch
Ratings. W trakcie azjatyckiej sesji nastroje rynkowe uleglty
poprawie i gtéwne indeksy nieznacznie wzrosly. Zawdzieczamy to
danym Conference Board o wzroscie indeksu wyprzedzajacego dla
chinskiej gospodarki oraz decyzji Banku Japonii o dodatkowym
wsparciu akcji kredytowej (program o warto$ci ponad 30 mid $).
EURUSD dzi$ na otwarciu byt lekko nizej niz wczoraj (1,218), a
zloty nieznacznie stabszy wobec gtéwnych walut.

Prezes NBP Marek Belka powiedziat w wywiadach dla Parkietu i
Rzeczpospolitej, ze kurs zlotego powinien sie wzmacnia¢ i
stwierdzit, ze ,w najblizszej przysziosci, a nawet w dalszym
horyzoncie czasowym” nie ma istotnych zagrozen inflacyjnych.
Ponadto, Belka znowu podkreslit, ze ,jezeli chodzi o podstawowe
zarysy polityki pienieznej, nie przewiduje zadnych zmian”.

Dzisiaj gtéwng publikacjg krajowa bedg dane o inflacji CPI (o godz.
14:00). Wg naszej prognozy inflacja w maju lekko obnizyta sie do
2,3% r/r z poziomu 2,4% w kwietniu. Ministerstwo Finanséw
przewiduje jeszcze glebszy spadek, do 2,1% r/r, a konsensus
rynkowy zaklada stabilizacje na poziomie 2,4%. Gtéwne ryzyko
zwigzane jest z cenami zywnosci (ktére mogly negatywnie
zareagowa¢ na straty w uprawach po powodzi) i paliw (efekt
ostabienia zlotego). Zaktadamy, ze wzrost cen zywnosci w maju
wyniést niemal 1% m/m, co jest zgodne z opublikowanym wczoraj
raportem  Instytutu  Ekonomiki  Rolnictwa i  Gospodarki
Zywnosciowej, a paliwa zdrozaly 0 1,2% m/m.

Jesli chodzi o publikacje za granicg, o 11:00 pojawi sie niemiecki
indeks ZEW mierzacy aktywnos$¢ w sektorze przedsigbiorstw, ktéry
wg oczekiwan rynkowych spadt w czerwcu do 42 pkt z 45,8 w maju.
O 14:30 opublikowane zostang dane o cenach importu w USA
(oczekiwany spadek o 1,3%) i indeks New York Fed
(prognozowany wzrost do 20,5), a o 15:00 dane o przeptywach
kapitalowych w USA za kwiecien. Kursy walut w regionie moga by¢
réwniez pod wplywem wyniku gtosowania wotum nieufnosci dla
rzadu w Rumunii, ktére zostato zaplanowane na dzis.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Przegl ad rynku finansowego

Gtéwne notowania walutowe

EURUSD 1,2177 CADPLN 3,2418
USDPLN 3,3584 DKKPLN 0,5499
EURPLN 4,0898 NOKPLN 0,5193
CHFPLN 2,9334 SEKPLN 0,4244
JPYPLN* 3,6834 CZKPLN 0,1593
GBPPLN 4,9400 HUFPLN 1,4592

- 14.06.2010

otwarcie zamkn. fixing
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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 odpowiedzialno$ci 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.

Zrédto: Reuters

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



