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Budzet na razie pod kontrolg 5 kwietnia 2006

Szacunki Ministerstwa Finanséw pokazuja, ze deficyt budzetowy w marcu powinien by¢ nizszy niz
pierwotnie przewidywano, gtéwnie dzieki wysokim wplywom z tytutu CIT. Nadal sadzimy, ze pomimo
pewnego ryzyka, planowany deficyt na poziomie 30 mid zt nie powinien zosta¢ w tym roku przekroczony.

Marszatek Sejmu Marek Jurek powiedziat wczoraj, ze debata i gtlosowanie nad rozwigzaniem parlamentu
odbedzie sie jednak w czwartek, a nie w piatek jak wczesniej planowano. Wedtug Jurka debata rozpocznie
sie okoto godziny 13:00, a gtlosowanie nastapi okoto 17:00-18:00.

Wedtug oficjalnej informacji opublikowanej wczoraj w Monitorze Sadowym i Gospodarczym, obnizka stop
procentowych w styczniu o 25 pb zostata przegtosowana wiekszoscig 7:3. W mniejszosci byt prezes NBP
Leszek Balcerowicz oraz Dariusz Filar i Marian Noga. Oznacza to, ze Halina Wasilewska-Trenkner, ktéra byta
przeciwna obnizkom stép w lipcu i sierpniu ub.r., w styczniu zmienita zdanie.

Deficyt budzetu w marcu nizszy od
wczesniej przewidywanego dzieki
wysokim wpfywom z podatkéw

Zaplanowany na cafy rok poziom
deficytu 30 mld zf nie powinien
zostac¢ przekroczony
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Gorgce wydarzenia

Deficyt budzetu w marcu 28-29% planu na caly rok

Wiceminister finanséw Elzbieta Suchocka-Roguska powiedziata wczoraj, ze
deficyt budzetu po pierwszym kwartale wyniést ok. 28-29% planu
przewidzianego na caty rok, czyli byt mniejszy od wczesniejszych szacunkéw
na poziomie 36% planu. Jej zdaniem stosunkowo dobry wynik byt mozliwy
gtéwnie dzieki wyzszym od oczekiwan dochodom z CIT, co jest pozytywng
wskazowkag odnosnie poziomu dochodowosci przedsiebiorstw. Suchocka-
Roguska powiedziata, ze dochody budzetu wyniosty po trzech miesigcach
24.5%, a wydatki siegnety 25,5% planu na caly rok. Jesli oficjalne dane
potwierdzg te wstepne szacunki, bedzie to oznaczato, ze nadal nie wida¢
istotnego zagrozenia dla tegorocznego budzetu. Pewne ryzyka sg wprawdzie
na horyzoncie i dotyczg gtéwnie bardzo ambitnego poziomu dochoddéw jesli
chodzi o podatek VAT. Jednak poniewaz kazdy miesigc przynosi coraz
wiecej znakow, ze tegoroczny wzrost gospodarczy bedzie wyzszy niz
planowano, wiec uwazamy, ze cel budzetowy w postaci deficytu 30 mid zt nie
powinien zosta¢ przekroczony. Oficjalne dane nt. wykonania budzetu po
trzech miesigcach roku zostang opublikowane w potowie kwietnia.

Konkluzja: Budzet 2006 jest pod kontrola, pomimo pewnego ryzyka
zZwigzanego z ambitnym planem wplywoéw podatkowych.

Monitor rynku

W dniu wczorajszym sita ztotego mierzona odchyleniem od parytetu (15,42%)
pozostata niemal bez zmian. Kurs EURPLN wzrést z 3,929 na otwarciu do
3,956, natomiast kurs USDPLN spadt z 3,235 do 3,222, co wynikato gtéwnie
z ruchu kursu EURUSD jak rowniez ostabienia na rynkach bazowych
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spowodowanych niepewng sytuacjg na Wegrzech oraz w krajowej polityce w
odniesieniu do gtosowania nad rozwigzaniem parlamentu. Kurs EURUSD

EUR 3,9270 3,9650 3,9407 wzrost z 1,214 do 1,227 po publikacji danych w strefie euro, ktére pokazaty
usD 3,2225 3,2500 3,2417

Notowania ztotego (04.04.2006)

mozliwos$¢ zwiekszonej pres;ji inflacyjnej. Euro umocnito sie do dolara rowniez
Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12270  CADPLN 27703 w obliczu czwartkowej decyzji oraz komunikatu ECB, ktéry po mocnych

USDPLN 32498  DKKPLN 05287 danych makroekonomicznych publikowanych w ostatnim okresie moze

EURPLN 3,9878 NOKPLN  0,5007 T o . o ” i o

CHFPLN 2,4904  SEKPLN 0,4199 zawiera¢ bardziej jastrzebi wydzwiek. Dzi$ rano zioty otworzyt sie stabiej

JPYPLN* 27619  CZKPLN 0,1386 ) o S .

GBPPLN 56516 HUFPLN* 14979 zaréwno do euro jak i do dolara odpowiednio na poziomach 3,9870 oraz
*100 jednostek 3.2230

Rentownosci obligacji (04.04.2006) 3 . . . L. .
Termin Rentowno$é  Zmiana (pb) Rynek dtugu ostabit sie na wtorkowej sesji przy wzroscie rentownosci w

2L 4,28 5 - Lo - : L
3L 455 8 regionie oraz na rynku niemieckim. Rentownosci polskich obligacji wzrosty o
gt 3’2‘2‘ g 5-8 pb a inwestorzy biorg réwniez pod uwage niepewna sytuacje w zwigzku z
8L 498 8 zaplanowanym na czwartek gtosowaniem nad rozwigzaniem parlamentu. 10-
10L 5,00 5

letnie Treasuries umocnity sie z 4,87% do 4,85% (i ostabity sie nieco do

Stawki WIBOR (04.04.2006) 4,86% z wtorku na $rode) natomiast rentownos$ci 10-letnich Bundéw wzrosty

Termin Stawki Zmiana (pb
OIN 4,15 0 z 3,82% do 3,84%.
TIN 4,15 0
gvv\\; 3:12 (1) Dzisiaj Ministerstwo Finansow zaoferuje 3,6 mid zt obligaciji 2-letnich OK0408
;m 3’13 1 a oferowana kwota jest bliska $rodka wczesniej oferowanego przedziatu 3,0-
6M 417 1 4,0 mid zt.
M 417 0
L 4.17 ! Konkluzja: Ztoty ostabit sie do euro i umocnit sie wobec dolara gtéwnie w
Stawki FRA (04.04.2006) reakcji na ruch kursu EURUSD oraz osfabienie walut w regionie. Obligacje
Termin Srednia Change (bp) ) 3 ) ) ) . ) . o
1x2 4,11 -1 osfabify sie w obliczu niepewnej sytuacji w polityce, wzroscie rentownosci
3x6 4,14 1 . o . . L
6x9 416 3 Bundoéw oraz przed zblizajaca sie aukcja obligacji.
9x12 4,18 3
3x9 4,15 0
6x12 4,17 0

Przeglad miedzynarodowy

Zgodnie z danymi Eurostatu stopa bezrobocia w strefie euro spadta w lutym
do 8,2% z 8,3% w styczniu, natomiast rynek nie oczekiwat zmian. Ceny
producenta w strefie euro wzrosty w lutym o 0,5% m/m i 5,4% r/r a wraz z
danymi o bezrobociu pokazaty mozliwos¢ wystgpienia wyzszej presji

inflacyjne;.

CZAS- P OSTATNIA

W-WA REGION WSKAZNIK OKRES RYNEK WARTOSE
10:00 EMU  PMI sektor ustug (W) 1l pkt 58,3 58,2
11:00 EMU  Sprzedaz detaliczna (W) I % rlr 1,0 0,9
16:00 USA  ISM sektor ustug (W) 1l pkt 59,0 60,1

Zrodto: 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 transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej
publikacji nie sg 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 mogty w konsekwencji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich
pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek 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 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 krajoéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do
baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Skarbu, Zespdt Gtéwnego Ekonomisty, ul.
Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon (22) 586 8363, 586 8333, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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