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Nieznaczne wahania kursu ztotego i cen obligaciji
Sprzeda z detaliczna poni zej prognoz
RPP pozostawita stopy bez zmian
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B Dzisiaj seria danych z zagranicy

Poczatek wczorajszej sesji stat pod znakiem lekkiej poprawy nastrojow
na $wiatowych rynkach, m.in. dzieki spadkom cen ropy. Ostably wigc
waluty niskooprocentowane, a wzrosty ceny akcji. Doszlo tez do
umocnienia walut w naszym regionie. Szczegélnie wyraznie
aprecjonowata stowacka korona w zwigzku z informacja, ze ministrowie
finanséw UE stwierdzili, iz Stowacja spetnita wymagane kryteria
konwergencji i moze przystapi¢ do strefy euro, przychylajac sie tym
samym do opinii Komisji Europejskiej. Na poczatku sesji kurs EURPLN
obnizyt sie do poziomu 3,392, ale pdzniej, jeszcze przed poranng
publikacjg danych GUS, zioty zacza} traci¢ na wartosci. Na koniec ses;ji
zZloty znalazt sie na poziomie 3,396 wobec euro (w ciggu dnia rosnac
powyzej 3,40), z kolei wobec dolara ostabit si¢ do poziomu 2,174 z
2,164. Dzis$ rano doszlo do umocnienia ztotego i na otwarciu EURPLN
wynosit 3,385.

Wg danych GUS wzrost sprzedazy detalicznej w kwietniu wyniést
17,6% rir, przyspieszajac z 15,7% r/r w marcu. Niemniej, kwietniowy
wynik okazat sie nizszy od oczekiwan (18,8%). Réznica nie jest jednak
na tyle duza, aby zmieni¢ naszg prognoze wzrostu gospodarczego w Il
kw. na poziomie 5,6%. Dane GUS z rynku pracy za | kw. pokazaly
przyspieszenie dynamiki jednostkowych kosztéw pracy. Najnowsze
sygnaly wskazujace na mozliwos¢ ztagodzenia napie¢ na rynku pracy
w przysztosci (wolniejszy wazrost zatrudnienia i stabszy spadek
bezrobocia w kwietniu) nie skfaniajg jednak do agresywnych podwyzek

stop.

Dane o sprzedazy nie wplynely na rynek stopy procentowej gdyz
inwestorzy oczekiwali na decyzje RPP. Zgodnie z oczekiwaniami stopy
procentowe po raz drugi z rzedu pozostaty bez zmian, jednak podobnie
jak w kwietniu komunikat nie pozostawit watpliwosci, ze nadal jestesmy
w fazie zaciesniania polityki pienieznej. Nie zmieniamy naszych
oczekiwan na kolejng podwyzke w czerwcu, z ryzykiem na jeszcze
jedng w dalszej czesci roku. W oczekiwaniu na kolejne posiedzenie
Rady, rynek stopy procentowej pozostanie pod wplywem sytuacji
zagranicznej oraz kolejnych danych z kraju. Szczegétowy komentarz do
danych GUS i wyniku posiedzenia RPP przedstawilismy w
opublikowanych wczoraj raportach. Czionek RPP Marian Noga
powiedziat w wywiadzie dla Dziennika, ze s$ciezka centralna nowej

projekcji inflacji bedzie nieco wyzsza niz poprzedniej. Oprocz tego

argumentem za podwyzka beda jego zdaniem dane o wzroscie PKB w
I kw. (oczekuje on wzrostu o 6%). Wazne dla perspektyw polityki
pienieznej beda wg niego rowniez zalozenia budzetu na 2009,

szczego6lnie w odniesieniu do wzrostu ptac.

Wedtug danych GUS o koniunkturze konsumenckiej za maj nastroje
gospodarstw domowych ulegly pogorszeniu. Biezacy i wyprzedzajacy
wskaznik koniunktury spadt odpowiednio do -5,3 pkt i —8,9 pkt.
Pogorszeniu ulegty oceny zmian sytuacji finansowej gospodarstw
domowych i sytuacji gospodarczej kraju. Zwigkszyty sie obawy o wzrost
bezrobocia i mozliwos¢é zaoszczedzenia pieniedzy. Poprawie ulegly

jedynie oceny dokonywania waznych zakupéw.

Ministerstwo Finanséw poinformowato wczoraj, ze Polska splaci catos¢
zadtuzenia wobec Francji (347 min €) z tytulu zadluzenia w Kilubie
Paryskim. Resortu podat tez, ze budzetach jednostek samorzadu
terytorialnego w | kw. zanotowano nadwyzke na poziomie 10,2 mid zt
wobec planowanego deficytu 16,3 mid zt w calym 2008 r. Trzeba
jednak pamieta¢, ze w dalszej czesci roku wynik samorzadéw ulegnie
pogorszeniu wraz z wigkszym zaawansowaniem inwestycji. Mimo
dobrej biezacej sytuaciji fiskalnej, wg agenciji ratingowej Moody's Polska
znalazta sie w grupie krajow umiarkowanie zagrozonych obnizeniem

ratingu w przypadku nagtego pogorszenia sytuacji makroekonomicznej.

Na rynkach miedzynarodowych doszio o odreagowania dolara, m.in. w
zwigzku ze spadajgcymi cenami ropy i lepszymi od prognoz danymi o
zamdwieniach na dobra trwale za kwiecien. Kurs EURUSD spadt w
ciggu dnia do poziomu 1,563 z 1,572. Po zamknigciu krajowej sesji
umocnienie dolara byto kontynuowane i dzis rano EURUSD byt nieco
ponizej 1,56. Optymistyczne nastroje doprowadzity do ostabienia na
bazowych rynkach diugu. Bundy byly dodatkowo pod presjg wyzszego
od oczekiwan wstepnego szacunku CPlI za maj w Niemczech.
Rentownosci 10-lentich Treasuries oraz Bundéw wzrosty do 3,99% i
4,34% 7 3,91% i 4,33%. Dzi$ rano wynosity 4,04% i 4,37%.

Na dzisiaj nie zaplanowano zadnych istotnych danych z kraju
(inwestorzy beda czeka¢ na dane o PKB za | kw., ktore zostang
opublikowane jutro). Spora porcja danych zostanie opublikowana za
granica. Publikowane o godz. 10:00 statystyki pieniezne ze strefy euro
powinny pokaza¢ utrzymanie dynamiki podazy pienigdza w kwietniu na
poziomie z marca 10,3%. Po potudniu o godz. 14:30 poznamy dane z
USA. Liczba nowych bezrobotnych wzrosta w ubieglym tygodniu wg
oczekiwan rynkowych do 370 tys. z 365 tys. poprzednio. Z kolei dane o
wzroscie gospodarczym powinny wg konsensusu pokazaé rewizje

tempa wzrostu PKB w | kw. do 1% z 0,6% wg wstepnych szacunkéw.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,5576 CADPLN 2,1953 2,24 r 3,50
USDPLN 2,1750 DKKPLN 0,4541
EURPLN 3,3873 NOKPLN 0,4306 2,22 A r 3,48
CHFPLN 2,0846 SEKPLN 0,3624
JPYPLN* 2,0707  CZKPLN 0,1358 2,20 1 346
GBPPLN 4,2865 HUFPLN 1,3990
2,18 F 3,44
Przegl ad rynku finansowego - 28.05.2008 2,16 4 | 342
Gtéwne notowania walutowe 214 - L 340
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——USD (lewa 0$) EUR (prawa 08)

Obligacje
Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa rentowno
(pb) aukcja &6 % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OKO0710 6,34 1 2.04 6,193 6,50
5L PS0413 6,32 2 7.05 6,155
10L  DS1017 6,14 -1 9.04 6,054 | 640
Termin PL EZ 6307
Zmiana Zmiana Zmiana
% % 6,20
(pb) (pb) (pb)
1L 6,62 -2 2,98 6 5,05 1 610
2L 6,41 -1 3,43 10 4,92 2 il
3L 6,28 0 3,76 11 4,79 8
4 620 -1 399 11 47 4 6,00
5L 6,14 -1 4,15 11 4,67 4
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Termin % Daenr}z;bz)mlana
0 3-miesi @czne stawki rynku pieni  eznego
OIN 5,80 -9 eé%— ¢ yricipient - exneg
T/IN 5,88 -3 :
sw 5,99 -1 6.5 -
2W 6,05 0 '
M 6,20 0 6,50
3M 6,47 -1
6M 6,59 0 6,45
9M 6,64 1
1y 6,68 0 6,40 1
Stawki FRA (Mid 6,35
Termin Dzienna zmiana 630
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3X9 6,53 0 —— WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 6,46 1
*za 100 JPY

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. 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 spotki 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 spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje
poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajoéw, 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



