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Codziennik - Stopy na razie bez zmian
30 kwietnia 2009

B Zloty szybko odrabia straty,
B RPP, Fed i Bank Japonii nie zmienity stop

B Dzis w strefie euro wst epna inflacja za kwiecie n, szereg
danych w USA (m.in, Chicago PMI)

Nastroje inwestorow pozostaly pozytywne na wczorajszej sesji. Na
europejskich rynkach akcji notowano wzrosty cen a euro kolejny dzieh
zyskiwatlo wobec dolara, co sprzyjato umocnieniu krajowej waluty.
Pozytywne nastroje utrzymaly sie mimo stabych danych o wzroscie
gospodarczym w USA (spadek PKB o 6,1%, znacznie wiekszy niz
oczekiwano, cho¢ znaczny spadek zapaséw i wzrost wydatkéw
konsumpcyjnych  pozytywnie wplynely na oczekiwania) przede
wszystkim za sprawa lepszych od prognoz wynikéw spétek za | kw.
Ztoty umacniat sie od otwarcia sesji i po potudniu osiagnat poziom ok.
4,40 wobec euro. W dalszej czesci sesji kurs EURPLN ustabilizowat sie
nieco powyzej tego poziomu, jednak na koniec dnia spadt nizej do ok.
4,38. Kurs USDPLN spadt w ciggu dnia do 3,328 z 3,398. Zioty zyskat
ok. 1,5% wobec euro w poréwnaniu do wtorkowego zamkniecia, w
podobnej skali umocnit sie wegierski forint natomiast wartos¢ czeskiej
korony nie zmienita sie znaczgco. Kurs EURUSD kontynuowat ruch
wzrostowy dzieki danym o PKB w USA i wyzszemu od oczekiwan
indeksowi nastrojéw gospodarczych w strefie euro w kwietniu (67,2 pkt)
i na koniec krajowej sesji osiagnat poziom 1,329 wobec 1,319 na
otwarciu sesji (dzisiaj rano 1,333). Prezes niemieckiego banku
centralnego Axel Weber przestrzegt wczoraj przed przywigzywaniem
zbyt duzego znaczenia do pojawiajacych sie oznak nadziei, ktére
bazujg na wskaznikach nastrojow. Dynamika podazy pienigdza w
strefie euro w marcu (5,1% r/r) byta nizsza od prognoz. Na krajowym
rynku stopy procentowej doszto do niewielkiego spadku stép rynkowych
zarbwno w przypadku obligacji jak stop FRA i IRS przy lekkim
wystromieniu krzywych gtéwnie za sprawag mocniejszego zlotego. Na
bazowych rynkach dlugu mimo wzrostéw indekséw akcyjnych i aukcji
obligacji we Wioszech doszto do umocnienia w oczekiwaniu na
komunikat Fed w sprawie zakup6w papierow skarbowych. Rentownosci
10-letnich Treasuries i Bundéw spadly do 2,99% oraz 3,13%. Po
decyzji amerykanskiego banku centralnego nastgpito ostabienie
obligacji w USA. Dzisiaj rano rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw byly na poziomie 3,1% i 3,18%. Fed nie zmienit stép wczoraj
procentowych ani planu wykupu papieréw dtuznych i zasugerowat w
komunikacie, ze perspektywy gospodarki nieznacznie sie poprawity, co
poprawito nastroje na gietdzie. Réwniez Bank Japonii pozostawit stopy
procentowe bez zmian.

Zgodnie z oczekiwaniami rynku RPP nie zmienita wczoraj poziomu stop
procentowych, a stopa referencyjna pozostata na poziomie 3,75%. Ton
komunikatu pozostat gofebi, potwierdzajac, ze decyzje nalezy
interpretowac jako przerwe w cyklu, a nie koniec obnizek. Nie mozna
wykluczyé, ze stopy pozostang bez zmian réwniez w maju, jednak
uwazamy, ze czerwcowa projekcja inflacji i PKB przekona Rade, ze
Srednioterminowe perspektywy uzasadniajg dalsze tagodzenie polityki

pienieznej. Podtrzymujemy nasza prognoze, ze stopa referencyjna
osiggnie poziom 3% w tym roku. Szczeg6lowy opis wczorajszej decyzji
i komunikatu zaprezentowaliSmy w Komentarzu na gorgco. Wczoraj po
konferencji w NBP A. Stawinski powiedziat, ze wcigz jestesmy w fazie
tagodzenia polityki pienieznej a skala redukcji stop bedzie zalezata od
koniunktury u gtéwnych partneréw handlowych. Dodat tez, ze jesli
potwierdzg sie lepsze wskazania wskaznikéw koniunktury, to obnizki
moga by¢ nie tak szybkie, jak sie tego oczekuje. A. Wojtyna powiedziat,
ze przesunigcie terminu wejscia do ERM2 ma wptyw na prowadzenie
polityki pienieznej w kontekscie spetnienia kryterium inflacyjnego, gdyz
perspektywa przystgpienia do mechanizmu kursowego pozytywnie
oddzialywata na stabilnos¢ kursu walutowego. Jego zdaniem
pozniejsze wejscie do ERM2 zwieksza znaczenie dbatosci o kurs i
poziom jego zmiennosci. D. Filar potwierdzit, Zze kwestia kursu
walutowego i inflacja przesadzity o decyzji Rady. Jego zdaniem stopy
powinny pozosta¢ bez zmian przynajmniej do czerwca.

Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze planuje przeprowadzenie na
poczatku czerwca roadshow przed planowang w tym roku
benchmarkowg emisjg 1 mid $ obligacji 5- lub 10-letnich na rynku
amerykanskim.

Zdaniem wiceminister finansow E. Suchockiej-Roguskiej deficyt
budzetu po kwietniu nie powinien przekroczy¢ 16 mid zi, zgodnie z
harmonogramem opublikowanym w marcu. Jej zdaniem kwestia
nowelizacji budzetu moze zosta¢ podjgta w potowie czerwca. Na chwile
obecng zdaniem wiceminister finanséw dotychczasowa analiza budzetu
nie wykazuje zagrozen dla realizacji deficytu na poziomie 18,2 mid zt.

Na dzi$ zaplanowano publikacje wstepnych danych inflacyjnych ze
strefy euro za kwiecien. Rynek oczekuje ze roczna dynamika HICP
pozostanie na poziomie 0,6% r/r. Po potudniu w USA zostanie
opublikowany bazowy indeks PCE za marzec, ktory wzrést wg rynku
0 0,2% m/m. O tej samej porze poznamy dane o dochodach i
wydatkach osobistych amerykanskich gospodarstw domowych, ktére
zanotowaly odpowiednio wzrost o 0,2% i spadek o 0,1% w ujeciu
miesigcznym w marcu. Jednoczesnie poznamy tez kolejne
tygodniowe dane z rynku pracy w USA. Zgodnie z oczekiwaniami
rynku liczba nowych bezrobotnych pozostata bez zmian w ubieglym
tygodniu wobec poprzedniego na poziome 640 tys. Indeks Chicago
PMI publikowany o godz. 15:45 zanotuje wg rynkowego konsensusu
wzrost do 34,6 pkt z 31,4 pkt. Na dzi§ zaplanowano publikacje
wynikéw za | kw. m.in. Colgate-Palmolive, Basf, Erste, ExxonMobil,
Fortis, Man, Motorola, P&G. W piatek krajowy rynek jest nieczynny z
uwagi na Swieto Pracy. Podobna sytuacja ma miejsce w przypadku
rynku niemieckiego. W USA opublikowany zostanie finalny indeks
nastrojow konsumentdéw Michigan za kwiecien, ktéry zgodnie z
oczekiwaniami rynku zanotowat wzrost do 61,9 pkt. Poznamy tez
dane o zamdwieniach w przemysle i indeks ISM dla przemystu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3327 CADPLN 2,7580
USDPLN 3,2965 DKKPLN 0,5899
EURPLN 4,3930 NOKPLN 0,5040
CHFPLN 2,9151 SEKPLN 0,4114
JPYPLN* 3,3862 CZKPLN 0,1645
GBPPLN 4,8917 HUFPLN 1,5214
Przegl ad rynku finansowego - 29.04.2009
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otwarcie  zamkn. fixing

EURPLN 4,4025 4,4808 4,4830 4,4145  4,4498
USDPLN 3,3196  3,3980 3,3902 3,3281  3,3680
EURUSD 11,3180 1,3276 1,3196  1,3287 -
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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. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. 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
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé 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



