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Codziennik - przeglad wiadomosci

Dzis uwaga na Stowacje 8 lutego 2006

Biorac pod uwage brak istotnych wydarzen, polski rynek finansowy pozostaje pod wptywem wydarzen za
granica. Wczoraj rentownosci spadty w odpowiedzi na pozytywne nastroje na rynkach bazowych. Ztoty nieco
sie umochnit, jednak dzis uwaga bedzie skupiona na wydarzeniach politycznych na Stowacji — rosnace ryzyko
polityczne w obliczu mozliwosci wczesniejszych wyboréw.

Rzeczpospolita opublikowata wskaznik koniunktury IRG SGH za styczen. Informacje ptynace a firm odnosnie
aktywnosci ekonomicznej (sezonowe pogorszenie), popytu krajowego (najwazniejsza bariera dziatalnosci),
cen (spadaja badz beda spadac) oraz wykorzystania mocy produkcyjnych (spadek o 8 pkt proc do 68%)
nie powinny by¢ szczeg6lnym zmartwieniem dla bankieréw centralnych.

Minister finanséw Zyta Gilowska stwierdzita, ze za trzy lata Polska bedzie gotowa do powaznych rozméw na
temat wejscia do strefy euro. Nie jest to niespodzianka biorac pod uwage poglady liderow PiS. Premier
Marcinkiewicz zapowiedzial, ze w najblizszym czasie zaproponowana bedzie reforma podatkowa.

Gorgce wydarzenia

Sezonowy spadek koniunktury w styczniu

Przedsiebiorcy wciaz Wskaznik koniunktury instytutu IRG SGH opublikowany w dzisiejszej
optymistyczni Rzeczpospolitej pokazat umiarkowane pogorszenie klimatu gospodarczego w

styczniu, jednak bylo to raczej zjawisko sezonowe niz trwata tendencja.

Przedsiebiorstwa sg nadal dos¢ optymistyczne, chociaz warto zanotowaé
... choé wskazuja na mniejsze spadek zaréwno produkcji, jak i zamowien, co rowniez dotyczyto firm
zaméwienia i produkcje w styczniu eksportujgcych, chociaz najbardziej istotne zmiany dotyczyty przedsiebiorstw
panstwowych. Co ciekawe, wedlug tego badania wykorzystanie mocy
wytwdrczych obnizyto sie o 8 pkt. proc. do 68% w ciggu ostatnich trzech
miesiecy. Réwnoczesnie, firmy wysytaly niejednoznaczne sygnaty dotyczace
polityki cenowej - firmy prywatne poinformowaty o spadku cen, ale
spodziewaty sie umiarkowanego wzrostu w przysztosci, podczas gdy
odpowiedzi firmy panstwowych wskazywaty dokfadnie odwrotnie. Az 60%
badanych firm wskazywato niewystarczajacy popyt krajowy jako gtéwng
bariere dla swojej dziatalnosci.

Stopien wykorzystania mocy
produkcyjnych w dét, popyt
krajowy niski

Konkluzja: Informacje z przedsiebiorstw jesli chodzi o aktywnos¢ popytu
krajowego, ceny i wykorzystanie mocy wytwoérczych nie powinny byé
zmartwieniem dla banku centralnego.

Poparcie dla PiS 2 pkt wyzsze niz dla PO

Sondaze wskazuja na wysokie Dwa ogolnopolskie dzienniki, Gazeta Wyborcza i Rzeczpospolita,

opublikowaty dzi§ wyniki sondazy opinii publicznych przeprowadzanych
regularnie na ich zlecenie. Wedlug obu sondazy PiS nadal cieszy sie
najwiekszym poparciem spotecznym, ale popularno$¢ PO jest tylko o 2 pkt
proc. mniejsza. Po przeliczeniu deklarowanej liczby gtosow na miejsca w

faczne poparcie dla PiS i PO, tylko
cztery partie w parlamencie
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Sejmie, taczna liczba mandatéw obu partii przekroczytaby konstytucyjng
wiekszos¢ dwoch trzecich. Co ciekawe, gdyby wybory parlamentarne
odbywaty sie 4-5 lutego, czyli po podpisaniu tzw. paktu stabilizacyjnego, w
Sejmie znalaztyby sie tylko cztery partie. Obok wspomnianych lideréw bytyby
to SLD i Samoobrona. Jak wida¢ w tabeli ponizej, gdyby PO i PiS ponownie
nie byly w stanie osiggna¢ porozumienia, to wedlug sondazu PBS
alternatywna koalicja mogtaby zosta¢ zawigzana przez PO z SLD, natomiast
wedtug sondazu GfK Polonia przez PiS z Samoobrona.

Poparcie dla gtéwnych partii politycznych

Notowania ztotego (07.02.2006)

EUR 3,8150 3,8354 3,8219
usb 3,1830 3,2030 3,1842
Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,1973  CADPLN 2,7913
USDPLN 3,1927 DKKPLN 0,5135
EURPLN 3,8222 NOKPLN 0,4769
CHFPLN 2,4645  SEKPLN 0,4132
JPYPLN* 2,6921 CZKPLN 0,1347
GBPPLN 5,6099 HUFPLN* 1,5295

*100 jednostek

Rentownosci na rynku wtérnym (07.02.2006)

PBS dla Gazety Wyborczej

GfK Polonia dla Rzeczpospolitej

poparcie (%) liczba poparcie (%) liczba
mandatéw mandatéw

PiS 37 (40) 190 33 (36) 198
PO 35 (35) 187 31 (25) 183
SLD 10 54 5 28
Samoobrona 7 29 8 49
LPR 4 - 2 -

PSL 1 - 2 -

Bony Rentownos¢ Zmiana (pb)
3M 4,05 0
6M 4,05 0
9M 4,05 0
12M 4,05 0
Obligacje Rentownos¢é Zmiana (pb
2L 4,33 0
3L 4,52 0
4L 4,64 -4
5L 4,72 -4
8L 4,82 -2
10L 4,91 -1

3L - DS0509, 4L — PS0310, 5L - DS1110

Stawki WIBOR (07.02.2006)

Termin Stawki Zmiana (pb)

O/N 4,36 1

TIN 4,36 1

Sw 4,36 1

2w 4,36 1

™ 4,36 2

3M 4,34 0

6M 4,34 0

9M 4,33 -1

1L 4,33 -1

Uwaga: Sondaz PBS zostat przeprowadzony 4-5 lutego; a sondaz GfK 3-5 lutego

Konkluzja: Biorac pod uwage niepewny wynik ewentualnych
przedterminowych wybordw, nie jest dziwne, ze liderzy PiS wybrali inne

rozwigzanie.

Monitor rynku

Na wtorkowej sesji Polska waluta oscylowata w waskim przedziale wobec
gtébwnych walut. Ztoty lekko umocnit sie¢ w stosunku do euro z 3,8275 do
3,8215 i stracit na wartosci do dolara z 3,1965 do 3,1971, jednak ruchy byty
umiarkowane, gdyz wczoraj nie pojawily sie zadne istotne informacje, ktére
mogtyby wptyng¢ na rynek. Dolar ustanowit kolejny szczyt od 4 tygodni
wobec wspolnej waluty na poczatku sesji a pdzniej minimalnie sie ostabit do
1,1971.

Rynek stopy procentowej umocnit sie a rentownosci spadty o 1-4 pb gtéwnie
ze wzgledu na umocnienie na rynkach bazowych, gdyz na rynku krajowym
nie byto istotnych wydarzen ani publikacji danych. We wtorek 10-letnie
Treasuries umocnity sie poczatkowo z 4,55% a péznym popotudniem w
poniedziatek do 4,52%, cho¢ poOzniej rentownosci powrécity do poziomu
4,56% przed aukcjg 3-letnich obligacji. Rentownosci 10-letnich Bundéw
podazaty za rynkiem amerykanskim i po poczatkowym spadku rentownosci z
3,48% do 3,46% dzi$ sg zndw wyzej na poziomie 3,49%.

Na dzisiejszej aukcji Ministerstwo Finansow zaoferuje 500 min zt 12-letnich
obligacji indeksowanych inflacja 1Z0816 oraz 1,0 mid 7-letnich obligacji
zmiennokuponowych.

Pierwsza reakcja rynku w odniesieniu do wzrostu politycznej niepewnosci na
Stowacji (patrz ponizej) moze byé negatywna dla stowackiej waluty oraz
obligacji, co moze mie¢ tez wptyw na region, a w tym Polske. Korekta na
rynkach bazowych moze wptyngé takze na rentownosci polskich obligaciji.
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Konkluzja: Ztoty umocnit sie a rentownosci obligacji spadfy przy braku
istotnych wydarzen na rynku. Polski rynek walutowy oraz obligacje moga
sie osfabi¢ po wiadomosciach ze Stowacji, cho¢ w dalszym ciagu kurs
zlotego powinien pozosta¢ w waskim przedziale dopdéki nie pojawia sie
istotniejsze informacje.

Przeglad miedzynarodowy
Wczoraj nie byto publikacji istotnych danych za granica.

Premier Stowacji Mikulas Dzurinda powiedziat wczoraj, ze w trakcie
dzisiejszego posiedzenia rzadu bedzie sie starat uzyskaé¢ zgode na
przedterminowe wybory (w czerwcu zamiast we wrzesniu, jak planowano
pierwotnie), poniewaz partia do niedawna wspottworzaca koalicje
zdecydowata sie na opuszczenie rzadu. Obecnie lewicowa partia Smer
prowadzi w sondazach przedwyborczych, obiecujgc realizacje
populistycznych i niebezpiecznych pomystéw, np. cofniecie niektérych
reform, wstrzymanie prywatyzacji i zwalczania korupcji.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czionka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgeto 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 konsekwencji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich
pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek 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 ktérgkolwiek spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sig 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.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Skarbu, Zespét Gtéwnego Ekonomisty, ul.
Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon (22) 586 8363, 586 8333, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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