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Codziennik - Z inflacjg nie ma zartow
1 kwietnia 2008

B Zioty mocniejszy mimo pogorszenia nastrojow w
regionie

W Lekki wzrost rentowno s$ci w oczekiwaniu na
prognoz e inflacji Ministerstwa Finansow

B Dzisiaj kluczowa dla rynku publikacja Ministerstwa
Finanséw; za granic g PMI i ISM w przemy sle

Poczatek nowego tygodnia mingt dosyé spokojnie na krajowym
rynku walutowym. Przez wigkszg czes¢ dnia na rynku niewiele sie
dzialo, a ztoty nie zareagowat na wzrost awersji do ryzyka w
regionie, wynikajgcy m.in. z kryzysu w koalicji rzadowej na
Wegrzech. Pod koniec sesji zloty wrecz zyskat na wartosci wobec
euro i dolara, w czym pomogly lepsze nastroje na gietdach po
opublikowaniu danych w USA. Dzien zakonczyt sie przy kursie
EURPLN na poziomie 3,517 i USDPLN 2,222 wobec odpowiednio
3,521 i 2,229 na otwarciu. Dzi$ rano, mimo dosy¢ udanej sesji
gietdowej w USA i Azji, kurs zlotego wobec gtéwnych walut byt
nieco stabszy niz na wczorajszym zamknieciu, bardziej wobec
dolara za sprawg spadku kursu EURUSD.

Rynek dtugu lekko sie ostabit wczoraj w oczekiwaniu na dzisiejsza
publikacje prognozy inflacji za marzec autorstwa Ministerstwa
Finanséw, ale aktywno$¢ pozostata niewielka. Negatywny wpltyw na
rentownosci polskich obligacji mogly mie¢ réwniez informacje z
Wegier, zar6wno dotyczace zamieszania politycznego, jak tez
decyzji banku centralnego, ktéry nieoczekiwanie podniést wczoraj
stopy procentowe o 50 pb, w wyniku czego gtéwna stopa
procentowa wzrosta do 8,0%, podczas gdy wiekszos¢ analitykw
spodziewata sie podwyzki o 25 pb. Czionek RPP Marian Noga
powiedziat w wywiadzie dla dzisiejszej Rzeczpsopolitej, ze wg
niego potrzebna jest podwyzka stép w kwietniu, a dopiero potem
Rada mogtaby przyja¢é postawe ,poczekamy, zobaczymy”,
przynajmniej do czerwca.

Na rynkach zagranicznych dolar w pierwszej czesci wczorajszej
sesji mocno stracit ha wartosci wobec euro. Kurs EURUSD zblizyt
sie do rekordu wzrastajac do poziomu 1,5895 wkrétce po
rozpoczeciu sesji w USA, m.in. na fali realizacji technicznych zlecen
stop-loss. Kurs euro wobec dolara wspieraly w ciggu dnia m.in.
dane o wysokiej inflacji w strefie euro, ktére ograniczyly
oczekiwania na podwyzki stép przez EBC. Wg wstepnych danych
Eurostatu, inflacja HICP w strefie euro wzrosta w marcu do 3,5% t/r,
najwyzszego poziomu od 16 lat, wobec prognoz rynkowych i
poziomu w lutym na poziomie 3,3%. Nieco gorsze od prognoz
okazaly sie za to wyniki badan koniunktury Komisji Europejskiej.
Indeks nastrojéw gospodarczych w strefie euro spadt w marcu do
99,6 ze 100,2 pkt. po korekcie miesigc wczesniej. Analitycy
prognozowali, ze indeks spadnie do 100 pkt. ze 100,1 przed
korekta w lutym.

Na zakonczenie sesji europejskiej nastapito odreagowanie dolara
do 1,5835. W trakcie azjatyckiej sesji odreagowanie dolara byto
kontynuowane i na dzisiejszej sesji w Polsce kurs EURUSD byt
ponizej 1,57. Negatywny wplyw na notowania euro mialy m.in.
informacje o ktopotach szwajcarskiego banku UBS.

Dane z USA pokazaly wczoraj, ze znacznie powyzej prognoz
wzrost regionalny indeks aktywnosci Chicago PMI. Wynidst on w
marcu 48,2 pkt wobec 44,5 pkt w lutym, podczas gdy analitycy
prognozowali, ze wartos¢ indeksu wzrosnie do 46,0 pkt. Ta
publikacja wyraznie poprawita nastroje na amerykanskiej gietdzie,
co spowodowato lekkg korekte na rynku dtugu i nieznaczny wzrost
rentownosci pod koniec europejskiej sesji. Wczesniej jednak w
ciggu dnia rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw mocno
spadly, do pozioméw odpowiednio 3,40% i 3,89%, na fali
ozywajacych obaw o stabilno$¢ systemu bankowego i problemy z
ptynnoscia. Na zakonczenie dnia rentownosci znalazly sie na
poziomie 3,42% i 3,91%. Dzi$ rano rentownos$¢ Bunddéw jest bez
zmian, a Treasuries ostabity sie o 2pb.

Ministerstwo Finanséw przedstawito w poniedziatek plan podazy
dlugu na Il kwartat. W kwietniu MF zaoferuje obligacje 2-letnie
OKO0710 o wartosci 2,7 mld zt oraz obligacje 10-letnie DS1017 o
wartosci 1,5-3,0 mid zt. W 1l kw. MF chce tez uplasowaé obligacje
5-letnie o wartosci 4-6 mid zi, 20-letnie za 1,0-2,5 mid zt oraz 10-
letnie o wartosci 1,5-3,0 mid zt i/lub 12-letnie za maks. 1 mld zt.
Ponadto w Il kw. MF zaplanowalo emisje 52-tyg. bonow
skarbowych o tgcznej wartosci 6,0-9,0 mid zt. Planowana jest tez
emisja 4- i 9-letnich obligacji o wartosci 475 min CHF.

Dyrektor Departamentu Taryf w URE Tomasz Kowalak
poinformowat wczoraj, ze urzad ogtosi nowe taryfy cen gazu dla
PGNIG najwczesniej pod koniec tygodnia, co oznaczatoby, ze
wejdg one w zycie dopiero w ostatnim tygodniu kwietnia. Skala
podwyzki ma wynie$¢ 10-20%.

Dzisiaj krajowy rynek finansowy bedzie oczekiwat na publikacje
prognozy Ministerstwa Finanséw dotyczacej inflacji w marcu.
Wedtug przeprowadzonej wczoraj ankiety gazety Parkiet, mediana
oczekiwan analitykéw na marzec wynosi 4,2% r/r. Nie wiemy jaki
szacunek przedstawi dzi§ MF, jednak widzimy wyrazne ryzyko w
dot dla rynkowej prognozy CPI. Zreszta w przypadku wigkszosci
miesiecznych  wskaznikéw  publikowanych ~w  najblizszych
tygodniach nasze prognozy sa ponizej konsensusu rynkowego, co
wspiera nasze oczekiwania na pauze w podwyzkach stop
procentowych przez RPP w kwietniu.

W strefie euro o 10:00 opublikowany zostanie indeks PMI dla
sektora przetworczego, ktory wg prognoz spadt w marcu do 52,0 z
52,3 w lutym. O godz. 16:00 poznamy wskaznik ISM w sektorze
przetwérczym w USA. Analitycy spodziewajg sie jego spadku w
marcu do 47,5 wobec 48,3 pkt. w poprzednim miesigcu.
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Kurs ztotego (fixing)

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 15729  CADPLN 2,1814 234 4 r 358
USDPLN 22382  DKKPLN 0,4721
EURPLN 35201  NOKPLN 0,4370 232 7 3.8
CHFPLN 22428  SEKPLN 0,3750 230 | 354
JPYPLN* 22441  CZKPLN 0,1397 ' '
GBPPLN 44302  HUFPLN 1,3506 228 | 352
Przeglad rynku finansowego - 31.03.2008 2,26 - F 3,50
Gtéwne notowania walutowe 2,24 4 L 348
max  otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 35155 35298 3,5210 35170 35258 | 222 —_— 346
USDPLN 272145 22354 22296 2,2215 2,2305 § § § ¥ F 8 3 E E B B B E B BB
EURUSD 1,5766 15895 15791 15835 - - e ® N~ o T ® B~ o2 5 28 53 o
Obligacje ———USD (lewa 08) EUR (prawa 0$)
Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa rentowno
(pb) aukcja < s Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OK0710 6,13 2.01 6,189 6,40 -
5L PS0413 6,12 0 5.03 6,167
10L  DS1017 595 2 13.02 5,785 6,30
PL us
0 Zmiana Zmiana Zmiana
% 0) )
(pb) (pb) (pb)
6,46 4,55
2L 626 2 243 5 425 2 6,00 1
3L 6,10 1 2,74 -6 413 2
4L 5,99 1 3,04 5 4,16 1 5,90 1
5L 5,94 1 3,28 -7 417 -1
8L 577 0 38 3 420 3 | ST
o571 0 407 -2 441 3 g &8 ¢ 8 8 &8 &8 &8 8 8 8 8 €8 g g &
Stawki WIBOR = ® 1 ~ o = ®© v =~ 2 5T 9 895 2 3
: - 2L 5L 10L
Tl % Daenrzz;bz)mlana
o 00 - Goé% ] 3-miesi eczne stawki rynku pieni  eznego
TIN 5,94 0 :
SwW 5,96 1
2w 5,97 1 6,40 1
M 6,00 0
3M 6,15 1 6,30 1
6M 6,41 1
oM 6,51 1 6,20 -
1y 6,60 1
Stawki FRA (Mid) 610
Tl Dzienna zmiana 6,00 B
(pb)
1X2 6,06 1 seOQ4—
3X6 6,38 0 5 & 5 & ® & ® & & ® & ® &8 ® & &
569 620 0 LS ESEES iRk
9X12 6,30 -3 - < ¥ - - &8 & 8 & & o
3X9 6,46 0 —— WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 6,40 -3

*za 100 JPY
Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wyniknag¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw
wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ 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.

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



