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B Zioty stabilny, obligacje traca na diugim koncu za sprawa
ostabienia niemieckich Bundéw

B EBC pozostawito stopy bez zmian, komunikat byt dosy¢
jastrzebi i utrzymat oczekiwania na dalsze podwyzki stop

B Dzisiaj w centrum uwagi beda krajowe dane o CPI, za
granica najistotniejszy bedzie wskaznik PPl w USA

Na wczorajszej sesji ztoty pozostat na niemal niezmienionym
poziomie wobec euro i lekko umocnit sie wobec dolara za sprawg
ostabienia waluty amerykanskiej na rynkach miedzynarodowych.
Kurs EURPLN przez catg sesje oscylowat w przedziale 3,83-3,84 i
na zamknieciu byt na poziomie 3,834, tj. minimalnie powyzej
otwarcia. Z kolei kurs USDPLN obnizyt sie z 2,846 do 2,841. Na
rynku diugu doszlo do ostabienia na dtuzszym koncu krzywej
przede wszystkim za sprawg sytuacji na rynkach bazowych.
Znaczacy wptyw na spadki cen obligacji na rynku krajowym miat
wzrost rentownosci dtugoterminowych niemieckich Bundow. To z
kolei nastgpito po publikacji komunikatu Europejskiego Banku
Centralnego oraz wypowiedziach Jean Claude Trichet'a.

EBC zadecydowat o pozostawieniu gtéwnej stopy procentowej dla
strefy euro na poziomie 3,75%. W komunikacie Europejski Bank
Centralny powtoérzyt stwierdzenie, ze stopy procentowe w strefie
euro sg umiarkowane, a polityka pieniezna akomodacyjna oraz ze
bedzie dziatat w spos6b zdecydowany i w odpowiednim czasie, aby
zapewni¢ stabilno$¢ cenowg. EBC dodat tez, ze bedzie bardzo
uwaznie monitorowat rozwdj sytuacji. Komunikat sygnalizowat, ze
wzrost gospodarczy moze pozosta¢ wysoki, co wraz z utrzymujacq
sie dynamikg agregatow pienieznych moze negatywnie wptyngé na
stabilno$¢ cenowaq. Zagrozeniem dla stabilnosci cen mogtaby byc¢
réwniez zwiekszona presja ptacowa. Zdaniem EBC w $rednim
terminie istnieje ryzyko wzrostu ryzyka dla inflacji. Ton komunikatu
byt zblizony do oczekiwan rynku i zasugerowat dalsze zaciesnianie
polityki pienieznej w strefie euro. Podtrzymujemy zdanie, ze kolejna
podwyzka moze nastgpi¢ w czerwcu. Wczeéniej opublikowane
finalne dane o PKB w strefie euro zgodnie z oczekiwaniami
pokazaty wzrost na poziomie 0,9% kw./kw. oraz 3,3% r/r wobec
0,6% kw./kw. i 2,8% r/r w 1l kw. 2006.

Rentownosci  10-letnich  Bundéw po pokonaniu istotnych
technicznych pozioméw na poczatku tygodnia wzrosty po raz
kolejny, tym razem z 4,14% do 4,17%. Nie przetozyto sie to jednak
na znaczace ostabienie na rynku amerykanskim. Tutaj rentownosci
10-letnich obligacji skarbowych wzrosty z 4,71% do 4,72%. Na
spadek cen amerykanskich Treasuries mogty réwniez wptyngc
dane o cenach w handlu zagranicznym. Ceny importowe nie
uwzgledniajgce paliw wzrosty w marcu o 0,3% m/m, co byto
powyzej oczekiwan i spowodowato wzrost 12-miesiecznej inflacji do
29% z 2,3%. Ogdlny wzrost cen importowych byt marcu na
poziomie 1,7% wobec konsensusu na poziomie 0,9%. W
sprawozdaniu z ostatniego posiedzenia FOMC, amerykanski bank

centralny zwrdcit uwage na ryzyko dla inflacji ptynace z cen
importowych. W przeciwng strong dziataty dane z rynku pracy.
Liczba nowych bezrobotnych wzrosta w pierwszym tygodniu
kwietnia do 0 19 tys. do 342 tys.

W reakcji na komunikat EBC i wypowiedzi Jean Clauda Trichet'a
dolar ponownie stracit na wartosci wobec euro do blisko 1,35, a
dzisiaj rano przekroczyt ten poziom rosngc do 1,3524. Do
ostabienia dolara mogta sie tez przyczyni¢ m.in. nieche¢ do
utrzymywania pozycji dolarowych przed spotkaniem G7, na ktérym
moze zostac¢ poruszona kwestia Chin.

Na dzisiaj zaplanowano publikacje kluczowych danych dla rynku
krajowego. O 14:00 GUS opublikuje dane o inflacji za marzec.
Oczekiwania rynku wzrosty po tym jak Ministerstwo Finansow
opublikowato prognoze CPI na poziomie 2,4% r/r (gtéwnie z powodu
wzrostu cen paliw i zywnosci) i taki jest tez obecny konsensus
rynkowy. Gdyby wynik okazat sie wyzszy od prognoz, wéwczas
stawki FRA oraz krotki koniec obligacji moga sie jeszcze ostabic.

O tej samej porze poznamy statystyki podazy pienigdza za marzec
(konsensus rynkowy powyzej 18,0% r/r, wobec 17,9% r/r w lutym),
ktére powinny potwierdzi¢ obserwowane wczesniej tendencje, czyli
stopniowe przyspieszenie dynamiki M3, depozytéw i kredytow,
odzwierciedlajgce silng ekspansje gospodarczg. Dane o bilansie
ptatniczym (réwniez 14:00) moga pozostaé w cieniu danych o
inflacji, jednak w obliczu wyraznego pogorszenia dynamiki eksportu
wzgledem dynamiki importu w ostatnich miesigcach, dane te mogq
przyku¢ uwage uczestnikow rynku walutowego. Co prawda
przewidujemy, ze wzrost eksportu w lutym pozostat znacznie nizszy
niz importu, jednak skumulowany za 12 miesiecy deficyt obrotow
biezgcych bilansu pfatniczego powinien pozosta¢ na poziomie 2,5%
PKB. Prognoza rynkowa wskazuje na wzrost deficytu handlowego
do 475 min EUR (nasza prognoza: 736 min EUR) z 387 min EUR w
styczniu oraz deficytu obrotow biezacych do 873 min EUR (nasza
prognoza: 956 min EUR) z 678 min EUR.

Za granicg rowniez zostang opublikowane istotne dane. O 14:30
poznamy statystyki bilansu handlowego USA. Analitycy oczekujg
wzrostu deficytu do 60 mid $ z 59,12 mld $ w styczniu. O tej same;j
porze ujrzg $wiatto dzienne dane o PPl w USA. Konsensus rynkowy
wskazuje na wzrost w marcu o 0,7% m/m wobec 1,3% m/m w
lutym. O 16:00 zostanie opublikowany wstepny indeks Michigan.
Prognoza rynkowa pokazuje spadek z 88,4 do 87,5.

Rano pewien wptyw na rynek moze mie¢ wywiad z prezesem
NBP Stawomirem Skrzypkiem, z ktérego wynika, ze nie jest on
zbyt sktonny do podwyzek stop, a nowa projekcja inflacji bedzie
dos¢ optymistyczna (,w catym przebiegu projekcji Sciezka
inflacji jest nizsza niz to wczesniej wynikato z wyliczen”). Moze
to nieco ochtodzi¢ oczekiwania na podwyzke w kwietniu. Ztoty
rano byt stabilny wobec euro (3,838) i mocniejszy do dolara
(2,838) za sprawg ostabienia USD na Swiecie.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 71,3467 CADPLN 2,4820 289 392
USDPLN 2,8459 DKKPLN 0,5130
EURPLN 3,8324 NOKPLN 0,4723 2B N F 3,90
CHFPLN 2,3415 SEKPLN 0,4121
JPYPLN* 2,3904  CZKPLN 0,1369 201 | L 388
GBPPLN 5,6162 HUFPLN 1,5585
. 2804 TN - 3,86
Przeglad rynku finansowego - 12.04.2007
Gtéwne notowania walutowe 287 1 - 384
min max otwarcie zamkn. fixing
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Termin Obligacja Zmiana Ostatr.ua Rentown
(pb) aukcja 0sé % Rentownosci obligacji skarbowych
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Zmiana Zmiana Zmiana 90 1
% % %
°_(pb) ° __(pb) °  (pb)
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Stawki WIBOR

Termin

Dzienna zmiana

3-miesigczne stawki rynku pienieznego

Stawki FRA (Mid 430 -
) Dzienna zmiana
Termin
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6X12 4,78 -8

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 konsekwencji
tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek 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 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



