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Codziennik - Lepsze nastroje na swiecie
17 kwietnia 2008

B | ekka korekta ztotego, stabilne obligacje

m Dzisiaj kolejne dane z USA (liczba nowych
bezrobotnych i Philadelphia Fed)

W pierwszej czesci dnia zioty testowat istotny psychologiczny
poziom 3,40 wobec euro, jednak nie udalo sie go sforsowac.
Wkrétce potem doszio do korekty, ktdéra miata miejsca w calym
regionie. Kurs EURPLN wzrastat przez reszte dnia i po osiagnieciu
dziennego maksimum w okolicach 3,425 doszio do lekkiego
odreagowania pod koniec dnia do 3,419. Z kolei wobec dolara
krajowa waluta zyskata na wartosci za sprawg silnego ostabienia
waluty amerykanskiej na rynkach miedzynarodowych. Na koniec
dnia USDPLN wyniést 2,143 wobec 2,151 na otwarciu. Dzi$ rano,
po bardzo udanej sesji gieldowej wczoraj w USA i dzis w Azji,
notowania zlotego byly nieco mocniejsze.

Na rynku obligacji poczatkowo doszio do lekkiego umocnienia w
dalszej reakcji na wtorkowe nizsze od oczekiwan dane o inflacji i
ptacach za marzec. Jednak po potudniu doszto do lekkiej korekty do
pozioméw bliskich wtorkowego zamkniecia. Ponadto, rynek
zareagowat rozszerzeniem spreadéw na wiadomos¢ o rezygnacji
Stanistawa Gomutki z funkcji wiceministra finanséw.

Gomutki poinformowat, ze powodem jego rezygnacji nie byly
przyczyny osobiste, lecz merytoryczne. Stanistaw Gomutka byt
odpowiedzialny za reforme finanséw publicznych oraz popierat
szybkie wstapienie Polski do strefy euro. Biorac pod uwage, ze w
ostatnim czasie glbwnym tematem opracowywanym przez Gomutke
byt program konwergencji mozna przypuszczac, ze brak mozliwosci
przeprowadzenia dziatan niezbednych wg niego do zrealizowania
celow postawionych w programie mogt by¢ jednym z powoddéw
odejscia wiceministra finanséw. Naszym zdaniem zrealizowanie
programu w proponowanym ksztalcie od poczatku wydawato sie
dyskusyjne. Pod znakiem zapytania stoi zapowiadane ograniczenie
wzrostu wydatkéw. Watpliwosci Komisji Europejskiej co do
wiarygodnosci programu konwergencji moga by¢ powodem
utrzymania procedury nadmiernego deficytu wobec Polski.
Ponadto, kazdemu rzadowi bytoby trudno zrealizowa¢ taki program
w warunkach ewentualnego spowolnienia wzrostu gospodarczego.
Wg dzisiejszej Rzeczpospolitej, rzad przygotowuje scenariusz
kryzysowy, ktérego elementem miatoby by¢ np. wycofanie sie z
obnizki sktadki rentowej. W sumie, odejscie Gomuiki i watpliwosci
wobec programu konwergencji mogg spowolni¢ gre na
konwergencije, co byloby negatywne dla ztotego oraz obligacji.

Woczoraj glos zabrali kolejni cztlonkowie RPP. Mirostaw Pietrewicz
powiedzial, ze dane nie zmuszajg Rady do powaznych dziatan i
pozwalajg na spokojng ocene sytuacji w dalszych miesigcach.
Halina Wasilewska Trenkner powiedziata wczesniej, ze nizsze od
prognoza dane o inflacji i ptacach nie przekreslaja mozliwosci
podwyzki w kwietniu. Jednoczesnie jej zdaniem proces zaciesniania

powinien skonczy¢ sie ok. potowy tego roku lub najpézniej w Il kw.
Waéwczas powinny dac¢ juz o sobie zna¢ decyzje podjete wczesnie;.
Zdaniem czlonkini RPP zaostrzanie trzeba bedzie stosowaé z
bardzo duza skalg ostroznosci, by nie wptyna¢ negatywnie na
wzrost gospodarczy. Opinie o koniecznosci dalszych podwyzek
wyrazit dzi§ w wywiadzie dla Parkietu réwniez inny ,jastrzab” z
RPP, Dariusz Filar. Jego zdaniem z podwyzkami nie mozna
zwleka¢ ze wzgledu na bardzo szybki wzrost oczekiwan
inflacyjnych oséb prywatnych.

Na rynkach miedzynarodowych doszto do silnego wzrostu kurs
EURUSD do historycznych pozioméw. Giéwnym powodem
umocnienia euro byly wyzsze od oczekiwan dane o inflacji w strefie
euro, ktéra wyniosta w marcu 3,6% r/r wobec oczekiwan i
wstepnych szacunkéw na poziomie 3,5% oraz 3,3% w lutym. Innym
powodem byly stabe dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci.
Liczba rozpoczetych nowych budéw spadta o 11,9% do 947 tys.
wobec prognozy na poziomie 1,02 min.

Z drugiej strony, dane o produkcji przemystowej za marzec
pokazaly wzrost o 0,3% m/m wobec prognozowanego spadku o
0,1%, przy rewizji w dot danych za luty. Z kolei wskaznik
wykorzystania mocy produkcyjnych wyniést 80,5% wobec 80,3% w
lutym (po rewizji z 80,4%). Z kolei dane o inflacji pokazaly wzrost
indeksu CPI o 0,3% m/m (4,0% r/r), a inflacja bazowa wyniosta
0,2% m/m (2,4% r/r) zgodnie z rynkowymi oczekiwaniami.

W trakcie polskiej sesji na bazowych rynkach diugu doszio do
niewielkich zmian cen. Rentownosci 10-letnich Treasuries oraz
Bundéw po chwilowym wzroscie odpowiednio do 3,62% oraz 4,00%
powrdcity do pozioméw obserwowanych na otwarciu, tj. 3,59% oraz
3,98%. Po zamknieciu krajowej sesji doszio do wyraznego
ostabienia na bazowych rynkach diugu. Dzi$ rano rentownosci
10-letnich Treasuries i Bundéw wynosity odpowiednio 3,69% i
4,04%. Wynikato to z silnego wzrostu apetytu na ryzyko. Indeksy
nowojorskich gield silnie wczoraj zwyzkowaty, poniewaz producent
mikroprocesoréw Intel oraz banki JPMorgan Chase & Co i Wells
Fargo opublikowaly zadowalajace inwestoréw wyniki. Uspokoito to
obawy, ze zwalniajace tempo wzrostu gospodarki USA moze
negatywnie wptynaé na zyski spétek. Optymistyczne informacje ze
spotek przestonity pesymistyczng ocene sytuacji gospodarczej w
poszczegdllnych regionach USA przedstawiong w “"Bezowej
Ksiedze" Fed oraz podane wczesniej stabe dane z rynku
nieruchomosci.

Na dzisiaj zaplanowano publikacje kolejnej porcji danych z USA. O
godz. 14:30 poznamy dane z rynku pracy. Zgodnie z konsensusem
liczba nowych bezrobotnych za miniony tydzien wzrosta do 375 tys.
z 357 tys. w poprzednim tygodniu. Z kolei o godz. 16:00 zostanie
opublikowany indeks Philadelphia Fed za kwiecien, ktory wzrést
zgodnie z oczekiwaniami z -17,4 pkt do -15 pkt w marcu.
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Codziennik - przeglad wydarzen

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 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 wynikna¢. 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 spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka
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 krajéw, 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



