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Codziennik - Jutro kolejne dane
21 kwietnia 2008

B Stabe dane o produkcji lekko ostabiaj g zlotego i
wyra znie wzmacniaj g diug

B Dzisiaj brak publikacji wa znych wska znikéw; w tym
tygodniu kolejne dane z krajui  minutes RPP

Zioty umacniat sie w pierwszej czesci pigtkowej sesji wobec euro i
zblizyt sie do poziomu 3,414 za sprawg poprawy nastrojéow na
rynkach miedzynarodowych. W dalszej czesci dnia doszio do
korekty, ktéra nastgpita po publikacji danych makro bedacych
ponizej oczekiwan. Ztoty ostabit sie wobec euro do poziomu 3,43.
Kurs USDPLN wzrést w ciggu dnia do ok. 2,18 za sprawg
odreagowania dolara wobec euro na swiatowych rynkach.

Na rynku obligacji doszlo do zdecydowanego umocnienia przede
wszystkim za sprawg duzo nizszych od oczekiwan danych z krajowej
gospodarki. Te dane zmniejszyly oczekiwania na podwyzke stép
procentowych na najblizszym posiedzeniu. Rentownosci spadly o
kilka punktéw bazowych wobec czwartkowego zamkniecia.

Wzrost produkcji przemystowej spowolnit w marcu do 0,9% r/r, co
zdecydowanie zaskoczyto rynek. Mediana prognoz rynkowych byta
na poziomie 8,3%. Najnizsza na rynku byla nasza prognoza na
poziomie 5,1% r/r. Sezonowo dostosowany wzrost produkcji
réwniez istotnie zwolnit, do 6,1% r/r. Z kolei wzrost PPl wyniost w
marcu 2,9% r/r, réwniez wyraznie ponizej oczekiwan, ktére
uksztaltowaly sie na poziomie 3,2% r/r. Szczegbtowy opis danych
przedstawiliSmy w pigtkowym Komentarzu na gorgco.

GUS opublikowat w pigtek takze zrewidowane dane o PKB za lata
2004-2007, wg ktérych dynamika wzrostu gospodarczego w 2007 r.
wyniosta 6,6% r/r wobec 6,5% poprzednio.

Stanistaw Owsiak powiedziat po pigtkowych danych, ze RPP ma
teraz czas na chwile refleksji, a przerwa w cyklu podwyzek stép moze
potrwa¢ do publikacji kolejnej projekciji inflacyjnej. Podobnego zdania
byt takze Mirostaw Pietrewicz, ktory powiedzial, ze Rada powinna
powstrzyma¢ sie od podwyzki i obserwowa¢ co sie dzieje w
gospodarce. W przypadku tych dwdch czionkéw RPP takie
wypowiedzi nie sg jednak zadnym zaskoczeniem. Stawomir Skrzypek
powiedziat w piagtek, ze wcigz jestesmy w fazie zaciesnienia polityki
pienieznej, cho¢ nie oznacza to bezposrednio podwyzek stop
procentowych. W opinii prezesa NBP inflacja nie osiagneta jeszcze
szczytu, chociaz nie powinna przekroczy¢ 5%. Ponadto Skrzypek
zaznaczyl, ze obecny poziom zlotego moze by¢ zagrozeniem dla
eksportu. Prezes NBP powiedziat tez, ze rezygnacja Stanistawa
Gomulki niesie ze sobg ryzyko dla realizacji programu konwergenciji.

Tymczasem, w wywiadzie dla dzisiejszej Rzeczpospolitej, minister
finanséw Jacek Rostowski powiedzial, ze nigdy nie zaakceptuje
zmian, ktére bedg nieodpowiedzialne dla budzetu. W
szczegolnosci, jego zdaniem o podatku liniowym rzad moze zaczaé

rozmawia¢ najwczesniej w 2010 r. m.in. w zwigzku z koniecznoscig
obnizenia deficytu o 0,5% PKB, zgodnie ze $ciezkg z planu
konwergenciji. Dodat tez, ze jak na razie nie musi straszy¢ politykow
PO rezygnacja. Rostowski powiedziat rowniez, ze nie widzi zadnej
potrzeby interwencji na rynku walutowym do momentu wejscia do
ERM-2, poniewaz eksport nadal szybko sie rozwija.

W piatek dolar wyraznie odrabiat straty wobec euro i umocnit sie do
poziomu nieco powyzej 1,57 przede wszystkim za sprawg lepszych
od oczekiwan wynikéw finansowych Citigroup. Pod koniec krajowej
sesji umocnieniami dolara zostatlo chwilowo powstrzymane przez
wypowiedz Klausa Liebschera o braku miejsca na cigcia stop przez
EBC. Na bazowych rynkach dtugu doszto do znaczacego ostabienia
za sprawg zmniejszajacych sie oczekiwan na ciecia stép
procentowych w USA. Rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw
wzrosty w pigtek do pozioméw 3,85% oraz 4,16% odpowiednio z
3,72% oraz 4,09% rano.

Na dzisiaj nie zaplanowano zadnych wydarzeh za granicg ani w
kraju. Za to juz we wtorek poznamy kolejne dane z krajowej
gospodarki. Sprzedaz detaliczna wzrosta naszym zdaniem o 19%
r/r. Wysoki wzrost sprzedazy jest efektem utrzymujacej sie wysokiej
dynamiki ptac i zatrudnienia. Z kolei stopa bezrobocia
rejestrowanego naszym zdaniem po raz kolejny spadta. Dane NBP
opublikowane takze we wtorek pokaza zapewne wzrost inflacji
netto, ale nieco stabszy niz szacowano przed publikacjg danych o
CPl. W tym tygodniu poznamy réwniez minutes z ostatniego
posiedzenia RPP. Ich publikacje zaplanowano na czwartek.

Za granica na wtorek zaplanowano publikacje danych z
amerykanskiego rynku nieruchomosci (sprzedaz domoéw). Z kolei w
Srode poznamy wstepne indeksy aktywnosci dla strefy euro PMI.
Na czwartek zaplanowano publikacje indeksu Ifo z niemieckiej
gospodarki, dane o zamoéwieniach na dobra trwate oraz sprzedazy
doméw na rynku pierwotnym w USA. W pigtek poznamy dane o
podazy pienigdza w strefie euro oraz finalny indeks Michigan z
USA. W tym tygodniu opublikowane zostang tez wyniki finansowe
kolejnych amerykanskich spotek, ktore beda wplywaly na globalne
nastroje. Te moga mie¢ wplyw takze na apetyt na ryzyko i sytuacje
na rynku krajowym.

W tym tygodniu oczekujemy dalszego lekkiego umocnienia na
rynku obligacji szczegdlnie na krotszym koncu krzywej po
stabszych danych o produkcji oraz w zwigzku z oczekiwanym
lekkim spowolnieniem sprzedazy detalicznej. Spodziewamy sie
takze korekty kursu ziotego, w zwigzku ze stabszymi danymi z
gospodarki oraz mozliwym zmniejszeniem oczekiwan na podwyzke
stop procentowych w kwietniu. Na ten tydzien przewidujemy
wahania EURPLN w przedziale 3,40-3,50 a kursu USDPLN w
przedziale 2,13-2,23.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs zlotego (fixing)

2,30 r 3,56
EURUSD 1,5807 CADPLN 2,1549 ’ ’
USDPLN 2,1674 DKKPLN 0,4592 2,28 4 r 3,54
EURPLN 3,4253 NOKPLN 0,4306 29 - L 350
CHFPLN 2,1284 SEKPLN 0,3643 ’ ’
JPYPLN* 2,0831 CZKPLN 0,1365 2,24 r 3,50
GBPPLN 4,3267 HUFPLN 1,3588 222 1 L 348
. 2,20 - r 346
Przeglad rynku finansowego - 18.04.2008
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3L 5,98 -8 3,29 -3 4,46 7 5,95
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5L 5,82 -7 3,79 1 4,40 3
8L 5,69 -8 4,16 -7 4,50 1 5’85_ o o I I I I .l
10L 5,68 -6 4,34 -7 4,60 -1 g g g g ¢ g 2 2 2 2 2 =2 2 2 :=
Stawki WIBOR & 8 & K R _ 5 Y 9% S % 5 %2
2L 5L 10L
Termin % Dmenn(abz)mlana
P 0 3-miesi gczne stawki rynku pieni  eznego
O/N 5,97 -4 fo
' 6,50 -
TIN 5,98 -2
SW 6,00 0
2W 6,01 -1 6,40
M 6,12 1
3M 6,31 1 |
6M 6,51 1 630
IM 6,58 0
1Y 6,68 1 6,20
Stawki FRA (Mid)
) Dzienna zmiana 6,10
Termin
(pb)
X2 6,18 5 60 +—F— 7+ 7+
3X6 6,31 -9 & ¥ ® &8 ® & & E =T = & T & T &
6X9 6,29 -10
ox12 6.15 9 S % 8 8 8 5 77 % %28 =82
3X9 6:40 5 WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 6,32 -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 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



