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Codziennik - Decyzja RPP umocnita ztotego
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B RPP podniosta stopy procentowe o 25 pb

B Zioty mocniejszy po decyzji Rady, euro traci wobec
dolara pod wptywem obaw o Grecj e i spadku cen
surowcow

B Na krajowym rynku dlugu rentowno $ci w gor e, rynek
wycenia kolejn a podwy zke w czerwcu, na bazowych
rynkach rentowno sci w dét

B Dzis w kraju aukcja obligacji 2-letnich, w strefie euro
produkcja przemystowa, w USA dane z rynku pracy i
sprzeda z detaliczna

Lepsze od prognoz kwartalne wyniki przedsigbiorstw podane w
czasie europejskiej sesji wsparty popyt na ryzyko. Indeksy gietdowe
rosty do potudnia, niewielkie zwyzki notowaly tez rentownosci na
bazowych rynkach diugu. Na poczatku sesji pojawity sie dwa
komentarze czionkéw Rady EBC, Coene i Smaghi, méwigce, ze
trzeba zapobiec wystapieniu efektéw drugiej rundy i ze nalezy
zapewni¢ stabilnos¢ cen; jednak tylko na chwile wsparty one euro
wobec dolara. Tymczasem z Niemiec naptynety wiadomosci, ktére
wraz z utrzymujgca sie niepewnoscig odnosnie kwestii Grecji oraz
Portugalii wywarly bardzo negatywny wpltyw na wspoélng walute.
Wiceminister finanséw Niemiec powiedzial, ze w przysziym
tygodniu przedstawiciele panstw strefy euro nie podejma zadnych
decyzji w sprawie Grecji. W Finlandii gtosowanie nad zgoda na
udzielenie pomocy Portugalii zostalo przesuniete na piatek,
poniewaz druga najwieksza partia wcigz nie wie jak zagtosowac.
Bank Anglii opublikowat raport o inflacji, w ktérym podniesiono
krétkoterminowe prognozy tempa wzrostu cen. Rozbudzito to
oczekiwania na podwyzki stép oraz umocnito funta. Deficyt
handlowy USA powiekszyt sie bardziej od oczekiwah w wyniku
wyzszego wzrostu importu niz eksportu. Spory wzrost wartosci
importowanych towaréw to skutek ostatnich wyzszych cen ropy. Po
potudniu raport amerykanskiej Agencji Informacji Energetycznej
(EIA) pokazat nieoczekiwany wzrost zapaséw ropy naftowej i
benzyny, co wywotalo mocny spadek cen surowcow na $wiecie,
pociagneto w dét indeksy gietdowe w USA i Azji, oraz pogtebito
umocnienie dolara wobec euro.

Kurs EURUSD tylko przez chwile zdotatl utrzymac sie blisko
pozioméw z otwarcia. Obawy o kwestie pomocy dla Grecji i
Portugalii szybko zdominowaly pozytywne otwarcie sesji ha
gietdach i kurs EURUSD spadt ponizej 1,43, a po zamknieciu
europejskiej sesji spadek jeszcze sie pogtebit do 1,42 dzi$ rano pod
wplywem taniejgcych surowcéw. Naszym zdaniem jest maly
potencjat do odbicia kursu w czasie dzisiejszej sesji. Wobec
pogorszenia nastrojéow na $wiecie mozliwe sg dalsze spadki w
kierunku 1,415.

RPP zaskoczyta wiekszos$¢ uczestnikéw rynku podnoszac stopy
drugi miesigc z rzedu o 25 pkt bazowych. Od jesieni 2010 roku

Rada nie byla zbyt chetna do podejmowania odwaznych decyzji.
Teraz, kiedy inflacja jest wyraznie powyzej celu inflacyjnego (4,3%),
Rada najwyrazniej zmienita nieco optyke, nie chcac dopusci¢ do
utrzymania inflacji na tak wysokim poziomie. Stad decyzja o
podniesieniu stop nie jest tak duzym zaskoczeniem, jesli wezmiemy
pod uwage sytuacjg gospodarcza. Nastgpitaby ona wczesniej czy
pbzniej. Wzrost gospodarczy powyzej 4%, w coraz wiekszym
stopniu na skutek rosngcego popytu krajowego, w potaczeniu z
wysokg inflacjg i oczekiwaniami inflacyjnymi, ryzykiem wystapienia
efektow drugiej rundy, to wszystko przemawiato za podniesieniem
stop. Decyzja spowodowata spadek EURPLN ponizej 3,90 (co tez
zapewne byto posrednim celem RPP) oraz wzrost rynkowych stép
procentowych. Zakladamy kolejne podwyzki w skali 75 pkt
bazowych w ciggu 12 miesiecy. Biorac pod uwage nasze prognozy
odnosnie kolejnych wskaznikéw ekonomicznych (stabilna inflacja
bazowa, wzrost ptac ponizej 5%), wydaje nam sie kolejna
podwyzka nastgpi raczej w lipcu niz w czerwcu.

Kursy EURPLN i USDPLN spadly nieznacznie na poczatku sesji w
oczekiwaniu na decyzje RPP i dzieki dobremu nastrojowi na rynku.
Spadki EURUSD doprowadzity do odwrdcenia trendu
aprecjacyjnego ztotego. Po ogtoszeniu decyzji RPP kurs EURPLN
spadt natychmiast z 3,923 do 3,895, a w kolejnych minutach
pogtebit spadki do niemal 3,89. USDPLN spadt z 2,732 do 2,705.
Szybko nastapita korekta i EURPLN powrdcit powyzej 3,90. Odbicie
USDPLN do 2,73 bylo dodatkowo wspierane przez trwajace spadki
EURUSD. Sadzimy, ze dzi$ kurs EURPLN nie osiggnie minimow
zanotowanych wczoraj. Korekta po znacznym umocnieniu
wspierana bedzie przez gorsze nastroje na rynkach swiatowych.

Na krajowym rynku dlugu rentownosci wzrosty gwattownie po
decyzji RPP, gtéwnie na krétkim koncu. Silne wzrosty zanotowano
takze w przypadku najkrotszych stawek FRA, ktére obecnie
wyceniaja, ze kolejna podwyzka bedzie miata miejsce w czerwcu.
Testem nastrojow na rynku dlugu bedzie dzisiejsza aukcja obligaciji
2-letnich.

Na bazowych rynkach dlugu rentownosci rosty nieznacznie w
pierwszej czesci dnia wobec utrzymujgcego sie dobrego nastroju na
rynku. Spadki na gieldach i rynkach surowcow wywotaly
odwrocenie tego trendu po potudniu. Na koniec dnia rentownosci
10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 3,14% i
3,22%, a w nocy kontynuowaty spadki do 3,11% i 3,19% dzis$ rano.

GUS opublikowat wczoraj dane o handlu zagranicznym w
pierwszych trzech miesigcach br. Zaktadajac brak rewizji za styczen
i luty, dane wskazujg na nieznacznie nizszy niz prognozujemy
eksport i troche wyzszy import. Jednak w ostatnim okresie rewizje
danych za poprzednie miesigce okazywaly sie do$¢ znaczne.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?vz\ﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA v?,i;#gglé
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (9 maja)
8:00 DE  Eksport 1] % m/m 0,8 - 7,3 2,7
10:30 EZ Indeks Sentix VI pkt 12.0 - 10,9 14,2
11:00 PL Przetarg 46-tyg. bonéw skarbowych wartych 0,4-0,6 m  Id z
WTOREK (10 maja)
14:30 us Ceny importu 1\ % m/m 1,8 - 2,2 2,6
16:00 us Zapasy hurtownikéw [ % m/m 1,0 - 1,1 1,0
SRODA (11 maja)
4:00 CN CPI \Y % rlr 52 - 5,3 5,4
4:00 CN Produkcja przemystowa \% % rlr 14,7 - 13,4 14,8
14:10 PL Decyzja RPP % 4,0 4,0 4,25 4,0
14:30 us Bilans handlowy 1 mid $ -47,0 - 48,18 -45,44
CZWARTEK (12 maja)
11:00 PL Aukcja sprzeda zy obligacji OK0713 wartych 3,0-4,5 mid zt
11:00 EZ Produkcja przemystowa 11l % m/m 0,3 - 0,4
14:30 us PPI v % m/m 0,6 - 0,7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 430 - 474
14:30 us Sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodow v % m/m 0,6 - 0,8
PIATEK (13 maja)
11:00 EZ Wstepny PKB I kw. % k/k 0,6 - 0,3
14:00 PL CPI v % rlr 4,4 4,4 4,3
14:30 US  Bazowy CPI v % m/m 0,2 - 0,1
15:55 us Wstepny Michigan \% pkt 70,0 - 69,8

Zrédio: BZ WBK, Parkiet, Reuters
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione
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