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B Zioty nieco zyskat do dolara za sprawa ostabienia
amerykanskiej waluty na swiecie po stabych danych o
PKB w USA; stabilnie na rynku obligacji.

B Dzisiaj, a takze w calym tygodniu, duzo waznych danych
za granica.

Na piatkowej sesji na rynku panowata stabilizacja. Kurs EURPLN
wahat sie w poblizu poziomu 3,78, z kolei kurs USDPLN obnizyt sie
do 2,768 przy rosnacym kursie EURUSD.

Rynek obligacji w pierwszej czesci dnia byt stabilny i oczekiwat na
dane ze Standéw Zjednoczonych. Po ich publikacji dtuzszy koniec
krzywej nieco sie ostabit. Rentownosci obligacji byty nieco ponizej
czwartkowego zamkniecia na krétszym koncu krzywej i nieco powyzej
na dtuzszym koncu. Rynek nie zareagowat na wybor Ludwika Dorna
na marszatka Sejmu, co naszym zdaniem jest uzasadnione.

Po czwartkowym sporym umocnieniu dolara, ktory wynikat raczej z
realizacji zyskéw inwestorow po nieudanej probie sforsowania
istotnego technicznego poziomu, piatek rozpoczat sie od ponownego
ostabiania waluty amerykanskiej. Rynek oczekiwat na dane ze
Stanéw Zjednoczonych o PKB za | kw. Opublikowane dane byly
mieszane. Wzrost PKB byt na poziomie 1,3%, co byto znacznie
ponizej oczekiwan na poziomie 1,8%, wobec 2,5% w IV kw. Tak
stabe dane byly wynikiem przede wszystkim spowolnienie eksportu
oraz pogorszenia sytuacja na rynku nieruchomosci. Takie dane
spowodowaty gwattowny wzrostu kursu EURUSD do 1,367.
Publikowany po potudniu indeks Michigan za kwiecien byt na
poziomie 87,1, wobec 88,4 w marcu oraz oczekiwan rynkowych na
poziomie 85,4. Lepsze od oczekiwan dane wsparty dolara i w efekcie
kurs EURUSD spadt do 1,362.

Rynki bazowe obligacji lekko umacniaty sie w czwartek w
oczekiwaniu na publikacje danych o PKB za | kw. 2007. Po tym jak
wzrost gospodarczy w | kw. okazat sie stabszy od prognoz,
amerykanskie obligacje skarbowe lekko sie umocnity. Jednak w
drugiej reakcji rynek dtugu zwrécit uwage na inne elementy danych z
amerykanskiej gospodarki i ostabit sie. Deflator PKB wyniost w | kw.
4,0% wobec rynkowego konsensusu 3,0% oraz 1,6% w IV kw.
Zanotowano réwniez wyzszy od prognoz wzrost indeksu bazowego
PCE. Indeks ten wzrést o 2,2%, podczas gdy analitycy Wall Street
oczekiwali nieco mniejszego wzrostu o 2,1%, wobec 1,8% w
poprzednim kwartale. Ostatecznie 10-letnie rentownosci Treasuries
powrdcity na koniec krajowej sesji do poziomu 4,69% z otwarcia.
Niemiecki rynek obligacji podazat za rynkiem amerykanskim.
Rentownosci 10-letnich Bundéw po wzroscie do 4,23% powrdcity do
poziomu 4,19% z poczatku dnia.

Jesli chodzi o krajowy rynek finansowy w tym tygodniu, to
aktywnos$¢ inwestorow powinna by¢ ograniczona w zwigzku z
dtugim weekendem. Na rynku walutowym kurs ziotego powinien
by¢ dosy¢ stabilny wobec gtéwnych walut. Z kolei na rynku obligacji

diuzszy koniec krzywej rentownosci moze by¢ dosy¢ zmienny
wobec niskiej ptynnosci, a jednoczesnie biorgc pod uwage liczne
publikacje waznych danych na rynkach bazowych. Na ten tydzien
nie zaplanowano natomiast istotnych publikacji danych w kraju.

Dzi$ rano kurs EURUSD wynosit 1,3614. Rentownosci 10-letnich
Treasuries wynosity 4,68%, a Bundow 4,20%. Kurs zlotego
notowany byt na poziomie 3,783 wobec euro i 2,7725 wobec dolara.

Dzisiaj 0 10:00 poznamy statystyki pieniezne (M3) ze strefy euro za
marzec. Rynek spodziewa sie wzrostu 0 9,5% r/r wobec 10,0% w
lutym. Godzine poézniej zostang opublikowane indeksy nastrojow w
gospodarce. Rynkowy konsensus wskazuje na wzrost do 111,5 w
kwietniu z 111,2 w marcu. O tej samej porze poznamy warto$¢
wstepnego indeksu HICP (oczekiwania: 1,8% r/r, poprzednio 1,9%
r/r). nieco pozniej o 14:30 poznamy nieco $wiezsze od pigtkowych
dane inflacyjne z USA, tj. bazowy wskaznik PCE. Analitycy z Wall
Street szacujg, ze wzrdst on w marcu o 0,1% m/m wobec 0,3% m/m
w lutym. Pod koniec krajowej sesji $wiatto dzienne ujrzy indeks
Chicago PMI, ktory w poprzednim miesigcu zaskoczyt
zdecydowanie na plus. W marcu zanotowat wzrost do 61,7 wobec
54,5 w lutym. Poprzednio wysoka warto$¢ indeksu Chicago PMI nie
przetozyta sie znaczaco na indeks ISM, jednak zazwyczaj ma
pewien wptyw.

We wtorek dzien wolny poza rynkiem polskim bedzie obowigzywat
w Niemczech. Na ten dzieh zostata jednak zaplanowana w USA
publikacja indeksu ISM dla sektora przetwérczego. W $rode
poznamy warto$¢ indekséw PMI dla Polski i strefy euro, ktére
powinny utrzymac sie na wysokim poziomie i potwierdzi¢ dobra
sytuacje w przemysle przetwérczym. Poznamy tez raport ADP
zapowiadajacy pigtkowe dane o zatrudnieniu poza rolnictwem w
USA oraz dane o zamodwieniach w przemysle. Na czwartek
zaplanowano szereg publikacji z amerykanskiego rynku pracy, w
tym wstepne dane o wydajnosci i jednostkowych kosztach pracy za
| kw. Poznamy tez indeks ISM dla sektora ustug. Na pigtek
zaplanowano kluczowg publikacje tego tygodnia, czyli dane o
zatrudnieniu poza rolnictwem w USA.

Sadzimy, ze przy dobrym nastawieniu wobec ziotego obecne
poziomy kurséw mogq jeszcze przez jaki$ czas sie utrzymac.
Jednak podtrzymujemy poglad, ze niedlugo moze nastapi¢ korekta,
a poziom 3,75 do euro nie powinien zostaé pokonany. Najblizszy
tydzien powinien by¢ spokojny w obliczu braku istotnych publikacji
danych w kraju oraz dtugiego weekendu. Utrzymujemy przedziaty
wahan: 3,75-3,85 dla EURPLN i 2,75-2,85 dla USDPLN. Przy braku
kluczowych publikacji danych w kraju oraz w zwigzku z dtugim
weekendem majowym aktywno$¢ na rynku krajowym moze by¢
bardzo ograniczona. Rynek dlugu bedzie podatny, przede
wszystkim na dtuzszym koncu krzywej, na zachowanie rynkéw
bazowych, zwtaszcza biorac pod uwage sporg liczbe publikacji
istotnych danych w USA i strefie euro.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs zlotego (fixing)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna
lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$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.

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



