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B Kurs EURPLN wciaz stabilny blisko poziomu 3,85.
Uspokojenie na rynku obligaciji.

B Dzisiaj mniej waznych wydarzen i publikacji.
Rynek moze by¢ spokojniejszy przed danymi z
amerykanskiego rynku pracy publikowanymi w
piatek i Swiatecznym weekendem.

Dobra atmosfera na polskim rynku finansowym utrzymata sie réwniez
w Srode. Na poczatku polska waluta nieco stracita na wartosci za
sprawg interwencji stowackiego banku centralnego w celu ostabienia
kursu korony. Mimo to w dalszej czesci dnia ztoty oscylowat wokot
poziomu 3,85 wobec euro i ok. 2,88 do dolara. Ponadto na
warszawskiej gietdzie odnotowano nowe rekordy. Wzrostowi apetytu
na ryzyko towarzyszyto ostabienie walut niskooprocentowanych: jena
oraz szwajcarskiego franka.

Minister Finanséw Zyta Gilowska zapowiedziata wczoraj, ze rzad
zamierza wdrozy¢ z poczatkiem roku 2008 reforme finansow
publicznych i zlikwidowa¢ szereg agend rzadowych. Takie zmiany
miatyby zdaniem wicepremier przynies¢ oszczednosci rzedu 10 mid
zt w ciggu dwoch lat i jej zdaniem takie zatozenie jest bardzo
konserwatywne. Sg to znaczne kwoty biorgc pod uwage 16-17 mid zt,
ktorymi operujg te likwidowane agencje. Poki, co jest to jedynie
kolejna zapowiedz, a z pozytywng oceng nalezatoby poczekaé do
realizacji planéw. Nalezy tez pamieta¢ o innych pomystach rzadu
zwigkszajacych wydatki, ktére psujg obraz zmian w finansach
panstwa.

Na rynku dlugu ceny obligacji byly wczoraj wzglednie stabilne.
Rentownosci obligacji skarbowych niemal nie zmienity sie wobec
wtorkowego zamkniecia. Na aukcji obligacji Ministerstwo Finanséw
uplasowato 1,0 mid zt obligacji 2-letnich OK0709 przy $redniej
rentownosci na poziomie 4,694% i popycie na poziomie 2,64 mid zt.

Woczoraj wypowiedziat sie kolejny cztonek RPP Mirostaw Pietrewicz.
Jego zdaniem na razie nie ma koniecznosci zmiany stop, gdyz
wysokiemu wzrostowi gospodarczemu towarzyszy niska inflacja, a
struktura czynnikdw wzrostu jest bardzo korzystna. Zdaniem bankiera
centralnego tempo wzrostu wynagrodzen jest umiarkowane przy
bardzo wysokiej dynamice zatrudnienia. W jego opinii z podwyzkami
stop procentowych mozna zaczeka¢ do publikacji danych o PKB za
I kw. i kolejnych informacji o ptacach, sprzedazy detalicznej, inflacji
CPI i inflacji bazowej, a decyzja o podwyzce mogtaby zosta¢ podjeta
w Il potowie roku o ile zmienitaby sie sytuacja w krajowej gospodarce
i uksztattowataby sie tendencja do wzrostu inflacji. Poki co inflacja w
| kw. jest nizsza niz pokazywata styczniowa projekcja inflacji, pod
koniec roku prawdopodobnie zblizy sie do celu, a w 2008 r. nie
powinna przekroczy¢ dopuszczalnego poziomu odchylen od celu, tj.
3,5%. Ponadto zdaniem bankiera centralnego kurs ztotego powinien
dziata¢ hamujgco na inflacje. Mirostaw Pietrewicz jest jednym ze
skrajnie gotebich cztonkow RPP i jego wplyw na decyzje jest

stosunkowo najmniej istotny. Wypowiedzi Pietrewicza brzmig bardziej
gotebio niz komunikat Rady po marcowym posiedzeniu decyzyjnym,
ktory obrazowat konsensus w Radzie oraz ostatnie wypowiedzi
umiarkowanych czionkéw RPP. Dlatego sadzimy, ze do podwyzki
stop dojdzie wczesniej niz chciatby Pietrewicz, j. jeszcze w | potowie
roku, naszym zdaniem w ciagu najblizszych dwdch miesiecy.

Na rynkach miedzynarodowych kurs EURUSD wzrost z 1,333 do
1,337. Waluta amerykanska ostabiata sie od poczatku sesji. Indeks
PMI dla sektora ustug w strefie euro spadt w marcu do 57,4 z 57,5
wobec prognozy na poziomie 57,6 i nie miat wiekszego wplywu na
kurs EURUSD. W dalszej czesci dnia dolara dalej tracit na wartosci.
Ostabienie dolara zostatlo chwilowo zastopowane po tym jak Iran
zapowiedzial, ze zamierza uwolni¢ przetrzymywanych Zzotnierzy
brytyjskich. Opublikowany po potudniu raport ADP pokazat przyrost
nowych miejsc pracy w sektorze prywatnym poza rolnictwem w USA
o 106 tys. wobec prognozy na poziomie 110 tys. Jednak te dane
réwniez nie wptynely zbytnio na kurs EURUSD. Pod koniec krajowej
sesji poznali$my warto$¢ wskaznika ISM dla sektora ustug w USA.
Indeks ten spadt w marcu do 52,4 Z 54,3 zanotowanych w lutym,
podczas gdy rynek oczekiwat wzrostu do 55,0. Ponadto wedtug
danych amerykanskiego Departamentu Handlu zamodwienia w
przemysle w Stanach Zjednoczonych wzrosty w lutym o 1,0% wobec
spadku o 5,7% w styczniu, z kolei analitycy oczekiwali wzrostu o
1,8%. To przyczynito sie do kontynuacji spadku dolara. Po stabszych
od oczekiwan danych z amerykanskiej gospodarki doszto do lekkiego
umocnienia na bazowych rynkach dtugu. Rentownosci 10-letnich
amerykanskich obligacji skarbowych spadty z 4,06% do 4,04%.
Rentownosci 10-letnich Bundéw spadty z 4,09% do 4,07%.

Dzi$ rano kurs EURUSD wynosit 1,3360. Rentownosci 10-letnich
Treasuries i Bundéw byty odpowiednio na poziomie 4,66% i 4,08%.
Kurs ztotego byt w ciggu nocy notowany nawet ponizej 3,84, ale na
otwarciu krajowej sesji wynosit blisko 3,85.

Na dzisiaj nie zaplanowano wielu istotnych wydarzen. O 13:00
Bank Anglii ogtosi decyzje w sprawie stép procentowych. Analitycy
oczekujg, ze gtdwna stopa pozostanie bez zmian na poziomie
5,25%.

Nieco pdzniej o godz. 14:30 jak zwykle w czwartek, co tydzien
zostang opublikowane dane z amerykanskiego rynku pracy.
Prognoza wskazuje na wzrost liczby nowych bezrobotnych z 308
tys. do 315 tys.

Dzisiejsza sesja powinna by¢ w miare spokojna, a inwestorzy moga,
ogranicza¢ aktywnos¢ przed swietami i pigtkowymi danymi z USA.
W niektorych krajach Wielki Pigtek jest dniem wolnym. W Stanach
Zjednoczonych jutrzejsza sesja bedzie zakonczona duzo wczesniej
niz zwykle, niedlugo po publikacji ostatnich danych. Inwestorzy
bedg oczekiwa¢ na dane o zatrudnieniu poza rolnictwem w USA
publikowane w piatek.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD T,3364  CADPLN 2,4962 297 r 3.9
USDPLN 2,8795 DKKPLN 0,5143
EURPLN 3,8486 NOKPLN 0,4717 2,95 F 3,91
CHFPLN 2,3575 SEKPLN 0,4100
JPYPLN* 24364  CZKPLN 0,1369 293 L 3,89
GBPPLN 5,6366 HUFPLN 1,5507
2,91 A 3,87
Przeglad rynku finansowego - 04.04.2007
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Obligacje
Termin Obligacja Zmiana Ostatr.ua Rentown
(pb) aukcja 0sé % Rentownosci obligaciji skarbowych
2L OKO0709 4,65 1 4,04 4,694 5,30

5L PS0412 502 0 2203 4,967 - —

10L DS1017 5,21 0 10.01 5,234 510 |

Stawki IRS (Mid

Termin PL : : 400 T
% Zmiana % Zmiana
4,70 523 4,27 470 4
2L 4,89 -1 5,01 -2 4,26 -1
3L 4,98 -1 4,96 -2 4,25 0 450 1
4L 5,03 -1 4,97 -2 4,25 -2
5L 5,07 -1 5,00 -1 4,25 -2
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. Dzienna zmiana
Termin
. (pb) % 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
O 4,10 0
T/N 4,10 0 485
SwW 4,11 0 475 |
2W 4,12 0
™ 4,17 2 4,65
3M 4,27 3
6M 4,47 3 4,85 4
oM 4,57 3
1Y 4,67 3 445 1
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) 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 wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, 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 spétka 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 krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



