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Codziennik - Cena ropy bije rekordy
6 maja 2008

B Zioty w w askim pas$mie wahan, obligacje stabilne przy
niewielkiej aktywno $ci inwestoréw

B Prognoza inflacji Ministerstwa Finanséw zgodna z
rynkowym konsensusem

B Cena ropy naftowej przekroczyta 120 USD za barytk e

B Dzisiaj dane ze strefy euro (PMI dla sektora ustug i PPI)

Po dlugim weekendzie cze$¢ inwestorow powrdcita na rynki
finansowe, cho¢ poniedziatek byt dniem wolnym w Wielkiej Brytanii,
Irlandii i Japonii. Aktywno$¢ na krajowym rynku finansowym nie byta
znaczaca. Zmiany zanotowane na rynku walutowym byty nieznaczne.
Krajowa waluta oscylowata w waskich przedziatach wahan wobec
euro i dolara. Po lekkim umocnieniu ztotego przed potudniem w
drugiej czesci dnia doszio do lekkiej korekty. Na koniec sesji kurs
EURPLN wyniost 3,445 z kolei kurs USDPLN znalazt sie na poziomie
2,225, nieco powyzej pozioméw z otwarcia odpowiednio 3,439 oraz
2,224. Dzisiaj rano zioty byt minimalnie mocniejszy. Krajowy rynek
akcji zanotowat lekkie wzrosty mimo spadkéw na parkietach
europejskich. Na krajowym rynku ditugu nie zanotowano istotnych
zmian cen. Rentownosci obligacji skarbowych byly blisko pozioméw z
pigtkowego zamknigcia.

Na poczatku sesji resort finanséw opublikowat prognoze kwietniowej
inflacji na poziomie 4,1% r/r przy wzroscie cen w ujeciu miesiecznym
0 0,4%. Taki szacunek jest zgodny z rynkowym konsensusem. Nasza
prognoza jest nieco nizsza i wynosi 4,0% r/r oraz 0,3% m/m.
Prognoza ministerstwa nie wptyneta istotnie na rynek.

Woczoraj gtos zabrato kilku cztonkéw RPP. Marian Noga powiedziat
w wywiadzie dla TVN CNBC, ze Rada moze podnie$¢ stopy
procentowe w maju, cho¢ bardziej prawdopodobna wydaje sie
decyzja w czerwcu. ,Jastrzebi” czlonek RPP powiedziat tez, ze
naturalna stopa procentowa powinna wynosi¢ ok. 6%, i po
osiggnieciu tego poziomu mozna dosy¢ dtugo czeka¢ z kolejnymi
ruchami. Co ciekawe, podwyzki stép w maju nie wykluczyt Jan
Czekaj, ktérego zdaniem moze ona nastgpi¢ o ile wskazniki
aktywnosci (dane o produkcji, sprzedazy, zatrudnieniu oraz
ptacach) pokaza, ze wzrost gospodarczy jest wyzszy niz
potencjalny. Jednoczesnie jednak Czekaj zwrdcit uwage na silnego
zlotego oraz dodal, ze nowa projekcja moze by¢ bardziej
optymistyczna i pokazywac szybszy powrét inflacji do celu z uwagi
na dokonane w tym roku podwyzki stop oraz mocniejszego ziotego.
Dariusz Filar powiedzial po publikacji prognozy Ministerstwa
Finansow, ze inflacja w maju moze wzrosnaé do 4,4% po czym
przyspieszy w sierpniu, kiedy zblizy sie do 5%. Potem jego zdaniem
nastapi obnizenie inflacji w strone granicy odchylen od celu. Z kolei
zdaniem golebiego czlonka RPP Stanistawa Nieckarza w
warunkach silnie zyskujacego na wartosci zlotego kolejna
podwyzka stop procentowych bytaby posunieciem sie za daleko. Te
wypowiedzi, a zwtaszcza kluczowego dla decyzji prof. Czekaja
sugeruja, ze w przypadku wyzszych od oczekiwan danych z

gospodarki istnieje ryzyko podwyzki stép procentowych juz w maju,
jednak w naszym podstawowym scenariuszu zaktadamy, ze RPP
podejmie decyzje o zmianie stép dopiero w czerwcu.

Wedtug wypowiedzi przedstawiciela agencji S&P podwyzka ratingu
Polski jest bardziej prawdopodobna w 2009 r. niz w 2008 r. Jego
zdaniem brak reform gospodarczych i brak poprawy wynikéw
gospodarczych oraz fiskalnych w $rednim terminie mogtby oddali¢
taka decyzje lub nawet doprowadzi¢ do zmiany perspektywy ratingu
z pozytywnej na stabilna.

Ministerstwo Finanséw sprzedato 2,0 mid zt 3-tygodniowych oraz 2,8
mld zt 52-tygodniowych bonéw skarbowych wobec oferty na poziomie
2,2 mld zt oraz 2,5 mld zt. Popyt inwestorow wyniost odpowiednio 4,0
oraz 4,1 mld z}, a $rednie rentownosci wyniosty 5,914% oraz 6,34%.
Resort finanséw poinformowat takze, ze na srodowej aukcji papierow
skarbowych zaoferuje 1,8 mid zt obligacji PS0413.

Dolar lekko stracit na wartosci wobec euro w pierwszej czesci dnia,
cho¢ po potudniu doszto do odreagowania. Kurs EURUSD ponownie
lekko wazrést pod koniec krajowej sesji do poziomu 1,548 blisko
poniedziatkowego otwarcia, a dzisiaj rano byt na poziomie 1,55.

Po piagtkowym ostabieniu na bazowych rynkach dtugu po lepszych
od oczekiwan danych z amerykanskiego rynku pracy, w
poniedziatek poczatkowo doszio do odreagowania za sprawg
spadkéw na gieldach w USA. Negatywnie na amerykanski rynek
akcji wplyneta informacja o tym, ze Microsoft zrezygnowat z zakupu
Yahoo. Ponadto niezbyt pozytywne dla rynkéw akcji mogly byé
weekendowe wypowiedzi Warrena Buffeta o tym, ze gospodarka
amerykanska przezywa recesje. To przyczynito sie do zakupow
aktywow o nizszym ryzyku. Jednak opublikowany pod koniec
krajowej sesji indeks ISM dla sektora ustug w USA wzrést w
kwietniu do 52,0 pkt z 49,6 pkt, podczas gdy analitycy oczekiwali
spadku do 49,0 pkt. Odnotowano przy tym spadek indeksu
aktywnosci gospodarczej oraz spory wzrost indekséw zatrudnienia
oraz cen ptaconych. Lepsze od oczekiwan dane z USA
doprowadzity do lekkiego spadku cen obligacji. Rentownosci 10-
letnich Treasuries oraz Bundéw wyniosty na koniec dnia
odpowiednio 3,87% oraz 4,16% wobec 3,86% i 4,17% na otwarciu,
choé w trakcie dnia osiagnety poziomy 4,84% oraz 4,14%.

Ceny ropy naftowej w Nowym Jorku przekroczyty poziom 120 USD za
barytke, m.in. w wyniku informacji o zwiekszonym popycie na paliwa
w tym sezonie oraz po atakach na instalacje naftowe w Nigerii.

Dzisiaj inwestorzy japoriscy mieli kolejny dzien wolny. Na dzisiaj
zaplanowano publikacje przede wszystkim danych ze strefy euro. O
godz. 10:00 poznamy indeks PMI dla sektora ustug w strefie euro.
Zgodnie z rynkowymi oczekiwaniami indeks ten wzrdst w kwietniu do
51,8 pkt z 51,6 pkt w marcu. O godz. 11:00 poznamy wskaznik PPI,
ktory wg prognoz wzrést w marcu o 5,6% r/r wobec 5,3% w lutym.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 15502 CADPLN 21958 | 2% 350
USDPLN 2,2184 DKKPLN 0,4608 22 348
EURPLN 3,4394 NOKPLN 0,4371 ’ '
CHFPLN 2,1080 SEKPLN 0,3675 290 | | 346
JPYPLN* 2,1140 CZKPLN 0,1367 ’ '
GBPPLN 4,3738 HUFPLN 1,3642 218 1 L 344
Przegl ad rynku finansowego - 05.05.2008 2,16 3,42
Gtoéwne notowania walutowe 2,14 1 L 3,40
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3,4374 3,4446 3,4401 3,4446 212 E——— — 338
USDPLN 2,2195 2,2239 2,2236 2,2249 2,2199 E E E E E E E E E E E E E g g g
EURUSC 15432 15495 15473 15481 - b~ o> - oDBLrE2L QBN - o ®
——— USD (lewa 08) ——EUR (prawa 0$)

Obligacje

Obligac 0 Zmiana ostatni i
. % a rentow
a (pb) aukcja  nosé % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OKO0710 6,19 4 2.04 6,193 6,35

5L PS0413 6,10 1 5.03 6,167
10L DS1017 5,98 1 9.04 6,054 6.25

Stawki IRS (Mid)

us : EZ : 6,15
Zmian 5 Zmian

a (pb) a (pb)

1L 6,45 0 2,85 0 4,84 2 6,05 -
2L 6,25 1 319 -4 459 4
3L 607 O 349 -3 446 -1 595 -
4. 596 0 372 2 445 1
5. 58 0 39 -1 442 -2
0
0

8L 580 430 0 452 -2 585
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Stawki WIBOR 2L 5L 10L
. Dzienna zmiana
Termin )
P v, 3-miesi eczne stawki rynku pieni  eznego
OIN 6,15 -2 sgo—
TIN 6,15 -2 ’
SW 6,11 0
2W 6,12 -1
M 6,16 0
3M 6,33 0 6,40
6M 6,49 0
9IM 6,53 -1
1y 6,62 -1
Stawki FRA (Mid 6.30 7
Termin Dzienna zmiana
(pb)
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9X12 6,16 1
3X9 6,42 3 —— WIBOR 3M ———FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 6,30 3

*za 100 JPY

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
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 spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ si¢ 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



