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H Kontynuacja umocnienia ztotego, obligacje traca
za sprawa wyzszej prognozy inflacji Ministerstwa
Finanséw.

B Dzis na rynkach powinno by¢ spokojnie wobec
braku istotnych publikacji danych.

Poniedziatkowa sesja przebiegata pod znakiem
kontynuacji umocnienia sie zlotego. Dzieje sie tak za
sprawg poprawy nastawienia inwestoréw do krajowej
waluty po serii bardzo dobrych danych z polskiej
gospodarki  potwierdzajacych silne fundamenty, co
zaowocowato podwyzszeniem ratingu przez agencje S&P.
Wczoraj agencja Fitch stwierdzita, ze nie jest obecnie
gotowa podwyzszyC perspektywe ratingu Polski, a w
przysztosci bedzie to wuzaleznione od dynamiki
przeprowadzenia reform fiskalnych oraz utrwalenia
trwatego tempa wzrostu gospodarczego. W trakcie
wczorajszej sesji kurs EURPLN spadt ponizej poziomu
3,86 i zblizyt sie do 3,85, natomiast kurs USDPLN obnizyt
sie po raz kolejny do 2,878.

Na rynku obligacji doszto do pewnego osfabienia, m.in. za
sprawg jastrzebich wypowiedzi czionka RPP Jana
Czekaja oraz wyzszej od oczekiwan prognozy inflacji w
marcu opublikowanej przez Ministerstwo Finanséw.
Wedtug przewidywan resortu inflacia za marzec moze
wynies¢ 2,4% r/r, a przyspieszenie tempa wzrostu cen z
1,9% r/ir w lutym bedzie wynikiem przede wszystkim
wzrostu cen zywnosci (0,7% m/m) i paliw (6,0% m/m).

Ministerstwo Finansow sprzedalo na wczorajszym
przetargu 0,9 mid zt 52-tygodniowych bonéw skarbowych
przy $redniej rentownosci 4,373% i popycie w wysokosci
1,543 mid z. Resort poinformowat roéwniez, ze na
Srodowej aukcji zamierza zaoferowa¢ 1,0 mid zt obligacji
2-letnich OKO0709, co stanowi dolny  kraniec
zapowiedzianego wcze$niej przedziatu 1,0-2,0 mid zk.
Wczesniej resort finanséw oferowat na aukcji wiecej
obligacji o diuzszym okresie zapadalnosci. Taka taktyka
ograniczania podazy papierow o krotszym terminie
zapadalnosci oraz zwiekszania obligaciji
diugoterminowych jest zgodna ze strategig zarzadzania
diugiem publicznym. Na potwierdzenie tej tezy
wiceminister  finansow  Katarzyna Zajdel-Kurowska
powiedziata, ze Polska zamierza wyemitowac¢ 30-letnie
obligacje skarbowe by¢é moze jeszcze w tym roku.
Ponadto jej zdaniem deficyt budzetowy bedzie w tym roku
ponizej planu na poziomie 30 mlid zt, co bytoby zgodne z
publikowanymi dotychczas danymi o realizacji deficytu, a
oszczednosci bedg wykorzystane do sfinansowania

planowanych reform. Celem strategii zarzgdzania diugiem
jest rowniez ograniczenie kosztow obstugi dtugu. Pomdc
w tym na pewno moze podwyzszenie oceny
wiarygodnosci kredytowej Polski przez S&P.

Po tym jak Stany Zjednoczone zapowiedzialy w piatek
wprowadzenie cet importowych na papier powlekany z
Chin dolar znaczaco stracit na wartosci wobec euro.
Podobnie na wzrost niepewnosci na rynkach
zagranicznych wplyneta kwestia przetrzymywania przez
Iran brytyjskich zotnierzy. Opublikowany na poczatku ses;ji
indeks PMI dla sektora przetwérczego w strefie euro spadt
z 55,6 do 55,4 w marcu nieco bardziej niz oczekiwat tego
rynek (55,7), co jednak nie wptyneto zbytnio na wartos¢
wspolnej waluty. W dalszej czeSci sesji rynek oczekiwat na
publikacje wskaznika ze Stanéw Zjednoczonych. Indeks
ISM dla sektora przetwdrczego w USA spadt w marcu do
50,9 z 52,3 podczas gdy analitycy prognozowali spadek
do 51,1. W rezultacie dolar lekko stracit do euro i na
koniec sesji europejskiej kurs EURUSD byta poziomie
1,337.

Na bazowych rynkach dlugu atmosfera byta dosy¢
spokojna i przez wiekszg czesC sesji ceny obligacji
diugoterminowych wahaly sie nieznacznie. W ciggu dnia
rentownosci  10-letnich amerykanskich Treasuries i
niemieckich Bunddéw pozostaty niemal be zmian na
poziomie 4,66% i 4,05%.

Dzi$ rano rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundow
wynosity odpowiednio 4,65% i 4,07%. Kurs EURUSD
notowany byt na poziomie 1,337. Kurs ztotego wynosit
3,853 wobec euro i 2,878 wobec dolara.

Dzisiaj na rynku krajowym nie zaplanowano Zzadnych
istotnych publikacji. Na rynkach zagranicznych rynek
moze zwrdci¢ uwage na kolejne dane z amerykanskiego
rynku nieruchomosci (16:00). Analitycy szacujg ze indeks
opisujacy nie zakonczone jeszcze transakcje sprzedazy
doméw spadt w lutym do 107,0 ze 108,7.

Naszym zdaniem ztoty moze nadal sie delikatnie
umacnia¢ i pokona¢ poziom 3,85 wobec euro, cho¢
nalezy pamietaé, ze nadal istniejg czynniki ryzyka, np.
niepewnos$¢ co do sytuacji w Iranie. Oczekiwania na
podwyzke stop w Polsce moga w dalszym ciggu
negatywnie wptywa¢ na krotki koniec  krzywej
rentownosci. Na dtugi koniec pozytywnie moze zadziata¢
spodziewane lekkie odreagowanie na  rynkach
bazowych.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3367 CADPLN 2,4989
USDPLN 2,8826 DKKPLN 0,5148
EURPLN 3,8530 NOKPLN 0,4722
CHFPLN 2,3601 SEKPLN 0,4104
JPYPLN* 2,4391 CZKPLN 0,1371
GBPPLN 5,6427 HUFPLN 1,5524

Przeglad rynku finansowego - 02.04.2007

Gléwne notowania walutowe

min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3,8515 3,8662 3,8641 3,8536  3,8623
USDPLN 2,8797 2,8952 2,8952  2,8815 2,893
EURUSD 1,3345  1,3356 1,335 1,3375 -

Obligacje

Zmiana Ostatnia

Rentown
0s¢
4,562

Termin Obligacja

(pb) aukcja

2L OK0709 4,65

5L PS0412 5,02 4 22.03 4,967
10L DS1017 5,20 2 10.01 5,234
Stawki IRS (Mid

Termin PL us

o Zmiana Zmiana
A T N
1L 4,69 4 5,22 0 4,27 2
2L 4,89 4 4,99 0 4,28 3
3L 4,99 4 4,94 0 4,26 3
4L 5,04 3 4,95 0 4,26 3
5L 5,08 3 4,99 0 4,26 3
8L 5,12 2 5,09 0 4,29 1
10L 5,14 2 517 0 4,33 1
Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana
(pb)

O/N 4,10 -4

TIN 4,11 0

SwW 4,12 0

2W 4,12 0

™ 4,15 0

3M 4,24 0

6M 4,43 1

M 4,54 1

1Y 4,63 0

Stawki FRA (Mid
Dzienna zmiana

Termin
(pb)

Kurs ztotego (fixing)
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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 informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenc;ji
tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, papieréw warto$ciowych 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 spoétka wymieniong w tej
publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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

obowiazuje ochrona praw do baz danych.
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