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B Znaczne ostabienie zlotego wyhamowane przez pogtosk i 0
sprzeda zy walut przez MinFin; stopy rynkowe w gor e

B Slabsze dane o produkcji, wy zszy PPI
B Dzis dane o inflacji bazowej, wska zniki koniunktury

Na weczorajszej sesji doszio do dalszego wyraznego ostabienia
zlotego za sprawg wzrostu awersji do ryzyka zwigzanego z
trudnosciami fiskalnymi w strefie euro. Po prawdopodobnej
interwencji bankéw centralnych umacniajacej euro wobec dolara do
ok. 1,242, ktéra nie zostata jednak oficjalnie potwierdzona, kurs
EURUSD ustabilizowat sie w czwartek w przedziale 1,231-1,242.
Negatywne nastroje jednak utrzymywaty sie na rynkach finansowych,
a spadek apetytu na ryzyko przetozyt sie na spadki cen akcji w trakcie
europejskiej sesji oraz ostabienie walut w regionie. Do spadkéw w
USA przyczynity sie stabe dane z rynku pracy, ktére pokazaty wzrost
liczby nowych bezrobotnych w ubiegtym tygodniu o 25 tys. do 471
tys., podczas gdy rynek spodziewat sie spadku o 6 tys. do 440 tys.
Ponadto wskazniki wyprzedzajace dla USA wzrosty w maju o 0,1%
wobec oczekiwanego wzrostu o 0,2%, a indeks Philly Fed wzrést do
21,4 pkt w maju z 20,2 w kwietniu wobec oczekiwanych 22 pkt.
Wczoraj kolejny strajk przeciw oszczednosciom odbyt sie w Grecji.

Ztoty wyraznie tracit wczoraj na wartosci od poczatku dnia. Gdy kurs
EURPLN osiagnat poziom 4,20 na rynku pojawity sie plotki, ze
Ministerstwo Finanséw zainterweniowato za pomoca banku BGK,
sprzedajac na rynku waluty obce, co doprowadzito do odreagowania
zlotego w okolice 4,16. Dyrektor Departamentu Diugu Publicznego w
MF Piotr Marczak powiedziat, ze moze wymieni¢ srodki walutowe na
rynku w przypadku silnej jednodniowej deprecjacji zlotego, jesli nie
mialoby to uzasadnienia w fundamentach. Dodat jednak, ze nie
bedzie biezacych komentarzy dot. transakcji rynkowych lub ich braku.
Marczak powiedziat, Zze Ministerstwo regularnie wykorzystuje
ostabienie zlotego do zamiany czesci walut na ziote w NBP lub na
rynku. Glos w kwestii stabego zlotego zabrata takze cztonek zarzadu
NBP Malgorzata Zalewska, ktéra powiedziata, ze NBP analizuje na
biezaco wahania zlotego i bedzie podejmowat wiasciwe decyzje.

Po zamknigciu europejskiego rynku wyprzedaz na gietdach w USA i
w Azji byta kontynuowana, jednak na rynku walutowym nastgpito
mocne odreagowanie euro, a kurs EURUSD wzrést do ponad 1,25.
Przyczynita sie do tego m.in. decyzja Senatu USA o zatwierdzeniu
ustawy o reformie Wall Street, zaostrzajacej regulacje dot. rynkéw
finansowych, a takze nadzieje inwestoréw, ze dzisiejsze spotkanie
przedstawicieli UE przyniesie nowe dziatania przeciwdziatajgace
pogtebieniu i rozprzestrzenianiu kryzysu.

Na krajowym rynku stopy procentowej wraz z ostabieniem ziotego
doszlo wczoraj do wzrostu stop rynkowych. O kilka punktow
bazowych wzrosly rentownosci obligacji oraz krzywa IRS. Na rynek
wiekszego wplywu nie mialy dane GUS.

Wyniki produkcji przemystowej (9,9% r/r) oraz budowlanej (-6,1% t/r)
byly w kwietniu gorsze od prognoz. Réznica nie byta naszym zdaniem

na tyle istotna, aby negatywnie wplyna¢ na prognozy wzrostu PKB,
ale nalezy pamieta¢ o nowym czynniku ryzyka dla Il kw., jakim sg
skutki powodzi. Na razie podtrzymujemy szacunki zakladajace
utrzymanie wzrostu PKB do konca roku nieco powyzej 3% r/r. Dane o
PPl byly powyzej prognoz, gtdwnie pod wplywem wzrostu cen
surowcow. Nie ma jednak sygnatéw popytowej presji na ceny w
sektorze producentdw. Ani wczorajsze dane, ani minutes z
posiedzenia RPP w kwietniu nie zmieniajg oceny dotyczacej
perspektyw polityki pienieznej. Szerszy opis wczorajszych danych
przedstawiliSmy w Komentarzu na gorgco.

Na bazowych rynkach dtugu doszto do silnego umocnienia w zwigzku
ze wzrostem apetytu na bezpieczne aktywa, Rentownosci 10-letnich
Treasuries i Bundéw spadty w ciggu dnia do 3,21% i 2,66% z 3,35% i
2,77% rano. Poza tym lekkim wsparciem dla cen obligacji na rynkach
bazowych byly gorsze od prognoz dane z USA. Rentownos¢ 2-letnich
niemieckich obligacji spadta wczoraj do najnizszego poziomu w
historii, ponizej 0,4%. Doszlo tez do ponownego wzrostu stawek CDS
dla krajéw PIIGS.

Czlonek zarzadu NBP Zdzistaw Sokal powiedziat wczoraj, ze NBP
jest gotowy poprze¢ wniosek ministra finanséw o przedtuzenie linii
kredytowej jako agent finansowy, o ile budzet panstwa pokrytby
koszty linii. Z informacji Rzeczpospolitej wynika, ze resort finanséw
zgodzit sie na ten warunek.

Moody’s poinformowat wczoraj, ze jesli projekcje Biura Budzetowego
Kongresu USA skrzywdzg sie to stabilno$¢ finansowa zwigzana z
obstuga dtugu bedzie zagrozona w 2018 r., co moze wywrzec
negatywny wplyw na ranking AAA. Przyjmujac najbardziej
pesymistyczny scenariusz moze sie to sta¢ juz w 2013 r.

Bank Japonii utrzymat stopy procentowe bez zmian, zgodnie z
oczekiwaniami. Giéwna stopa procentowa wynosi nadal 0,10%.

Dzi§ o godz. 14:00 NBP opublikuje dane o inflacji bazowej za
kwiecien. Po publikacji danych GUS o CPI spodziewamy sie, ze
inflacja po wykluczeniu cen zywnosci i energii spadta do 1,8-1,9% r/r
potwierdzajgc brak presji popytowej w gospodarce. Poza tym na dzi$
zaplanowano takze publikacje wskaznikéw koniunktury GUS.

W strefie euro pojawi sie kilka waznych publikacji. O godz. 9:58
opublikowane zostang wstepne indeksy PMI na maj. Rynek oczekuje
minimalnego spadku indeksu aktywnosci w przemysle do 57,5 pkt w
maju z 57,6 pkt w kwietniu oraz dla ustug do 55,5 pkt z 55,6 pkt. O
godz. 10:00 opublikowany zostanie indeks Ifo, ktéry wzrést w maju
wedtug rynkowego konsensusu do 102 pkt z 101,6 pkt. Opublikowane
dzi$ rano dane o PKB w Niemczech potwierdzity wstepne szacunki,
wg ktérych wzrost w | kw. wynidst 0,2% kw/kw.

Dzisiaj odbedzie sie konferencja Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego, na ktérej bedg obecni m.in. Jan Winiecki, Stanistaw
Kluza, Jacek Rostowski. Uwaga inwestoréw za granicg skupiona
bedzie réwniez na kolejnym spotkaniu na szczycie przedstawicieli UE
nt. przeciwdziatania kryzysowi.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,2579 CADPLN 3,0997 340 - 440
USDPLN 3,2986 DKKPLN 0,5574 ' '
EURPLN 4,1503 NOKPLN 0,5104 3,30 1 L 4,30
CHFPLN 2,8708 SEKPLN 0,4188
JPYPLN* 3,6565 CZKPLN 0,1604 3,20 A 4,20
GBPPLN 4,7537 HUFPLN 1,4775
3,10 A + 4,10
Przegl ad rynku finansowego - 20.05.2010 3,00 4 4,00
Gtéwne notowania walutowe 2,90 k3,90
otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4,1075  4,2023 2,80 T T T T T T T T T T T T T 3,80
USDPLN 3,3079  3,4096 & & & & = g g g g g g g g g g
EURUSD 1,2309 11,2411 1,2343  1,2335 - § § &8 &8 8 ¢ v © ©® 2 o 3 © * g
Obligacje —USD (lewa 08) EUR (prawa 0$)
) Zmiana  Ostatnia Sr.
Termin b Kai p— . . .
(pb) aukcja rentown. % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L 4,48 4 5.05 4,802 5,90 4
5L 5,27 7 12.05 5,144 570 4
10L 5,74 6 14.04 5,586 ’
5,50
Termin PL us 5,30
Zmiana Zmiana Zmiana 5.10 -
(pb) (pb) (pb)
1L 403 1 0,79 4 1,12 1 4,90
2L 4,48 2 1,10 2 1,25 2 470 4
3L 4,81 4 1,50 4 1,57 10
aL 5,06 7 1,01 4 1,82 6 4,50 1
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Stawki WIBOR L 5L 10L
Termin % Dzienna zmiana (pb)
3-miesi gczne stawki rynku pieni  @znego
ON 3,38 ) %
TIN 3,43 3 4,10 ~
SwW 3,42 1
2W 3,44 0 4,05
M 3,61 -1
3M 3,84 -1 4,00 4
6M 4,00 0
9M 4,18 0 3,95
1Y 4,26 0
Stawki FRA (Mid) 3907
Termin % Dzienna zmiana (pb) 3,85
1x2 3,61 - Ww+—————————————————————
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*za 100 JPY Zrédio: Reuters

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. 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 konsekwenciji 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 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
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek 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




