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W centrum uwagi zagranica 2 pazdzierika 2006

PiS kontynuuje wysitki ukierunkowane na uzyskanie wiekszosci w Sejmie. Miniony weekend nie przyniost
jednak postepow w sprawie budowy nowej koalicji. Potencjalny nowy partner koalicyjny, PSL, czeka zanim
opadnie kurz po tzw. aferze tasmowej. Czas na rozmowy koalicyjne jest co najmniej do najblizszego
posiedzenia Sejmu w dniach 10-13 pazdziernika, gdy odbedzie si¢ glosowanie nad wnioskiem opozycji o
samorozwigzanie parlamentu. PiS moze jednak zablokowaé¢ ten wniosek, gdyz do jego przeglosowana
potrzebne jest zgromadzenie dwéch trzecich glosow w Sejmie, co bez udziatu PiS nie jest mozliwe. Dlatego to
od tej partii zalezy, czy w przypadku fiaska rozméw koalicyjnych rzeczywiscie dojdzie do przedterminowych
wyborow i kiedy miatoby to nastapic.

W piatek byly minister finanséw Stanistaw Kluza zostal mianowany szefem nowej, zintegrowanej instytuciji
nadzorujacej caly rynek finansowy. Nominacja Kluzy powinna zosta¢ pozytywnie odebrana, poniewaz posiada
on dobra znajomos¢ rynku finansowego.

Dzis o 14:00 Giéwny Urzad Statystyczny poda dane o bilansie platniczym za Il kwartat br. Powinny one
potwierdzi¢ opublikowane wczesniejsze dane na bazie miesiecznej, ktore pokazaty szybki wzrost obrotow
handlowych (wieksza dynamike eksportu niz importu) i wzglednie niskie deficyty obrotéw biezacych i
handlowy. W pozostatej czesci tygodnia nie bedzie w kraju publikacji waznych danych. Uwaga uczestnikow
rynku skupi sie wiec na srodowej aukciji 2-letnich obligacji oraz wydarzeniach na rynkach zagranicznych.

Gorgce wydarzenia nowego tygodnia

W tym tygodniu nie ma zaplanowanych Zzadnych istotnych wydarzeh na
polskim rynku. Utrzymuje sie niepewnos$¢ polityczna. Rozmowy PiS z PSL
zostaty wstrzymane, co zwieksza prawdopodobieAstwo wczesniejszych
wyboréw. Jednak wcigz wszystkie opcje sg mozliwe i w najblizszym tygodniu
niekoniecznie poznamy ostateczne rozwigzanie. Jesli PSL nie wejdzie do
koalicji, to gtosowanie w sprawie samorozwigzania Sejmu bedzie miato miejsce
dopiero na posiedzeniu 10-13 pazdziernika. Niepewno$¢ polityczna bedzie
wiec ,wisiata” nad rynkiem przez jakis czas.

Niepewnos¢ polityczna trwa —
rozmowy koalicyjne wstrzymane

Mozna mie¢ nadzieje, ze wkrétce pojawiag sie kolejne wypowiedzi cztonkéw
RPP. Amunicja ,jastrzebi” wydaje sie wyczerpana, a ewentualne wywiady z
cztonkami decydujacymi o ksztatcie polityki pienieznej mogtyby rzuci¢ nieco
wiecej Swiatta na perspektywy stép procentowych po publikacji ostatnich
danych z rynku pracy.

Rynek czeka na sygnat z RPP

W centrum uwagi w tym tygodniu bedg chyba jednak wydarzenia na rynkach
miedzynarodowych. Kluczowym wydarzeniem bedg dane o zatrudnieniu w
USA i do czasu ich publikacji notowania rynkowe moga pozostawaé w
trendzie bocznym. Przewidywania rynkowe wskazujg na wzrost zatrudnienia
0 123 tys. os6b, co potwierdzitoby pewne ostabienie na rynku pracy. Rynki
bedg takze spogladaé¢ na wrzesniowy ISM (dla przemystu w poniedziatek i
dla ustug w $rode). Szczegolnie istotny moze by¢ indeks dla sektora
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W centrum uwagi przemowienie szefa
Fed oraz decyzja EBC.

Codziennik - przeglad wydarzen

przetworczego w obliczu niedawnej publikacji duzo stabszego od oczekiwan
indeksu Philly Fed oraz stabych danych o zaméwieniach na dobra trwate.

Na froncie polityki pienieznej, duzo uwagi powinna przyciaggna¢ wypowiedz
przewodniczacego Fed Ben’a Bernanke w Waszyngtonie w $rode. Oczekuje
sie, ze EBC podniesie stopy w strefie euro do poziomu 3,25% na
czwartkowym spotkaniu. Dalsze zaciesnienie jest przewidziane na grudzien.
Rynki bedg jednak czekaty na ton konferencji prasowej po posiedzeniu, by
zobaczy¢, czy nastapita jakiekolwiek zmiana w retoryce EBC w obliczu
spadkowego trendu cen ropy oraz zesztotygodniowego tagodnego raportu o
inflacji w strefie euro. Niedawne komentarze wskazujg na to, ze EBC
zachowa jastrzebig postawe, gdyz nie widzi zmian $rednioterminowych
perspektyw inflacji.

Konkluzja: Wydarzenia na krajowej scenie politycznej nadal beda wazne dla
rynku, ale mozliwe, ze w tym tygodniu nie zapadna zadne rozstrzygniecia.
W takiej sytuacji kluczowe beda wydarzenia na rynkach zagranicznych,
gdzie na ten tydzien zaplanowana jest decyzja EBC oraz publikacja danych
o zatrudnieniu poza rolnictwem w USA.

Monitor rynku

W trakcie piatkowej sesji ztoty nieznacznie zyskat na wartoSci wobec euro
(do 3,967) i pozostat niemal bez zmian wzgledem dolara (ok. 3,134), po kilku
sesjach umiarkowanego ostabienia. Polska waluta oscylowata w waskim
przedziale wahan wobec gtéwnych walut przez wiekszos¢ tygodnia w obliczu
niestabilnej sytuacji politycznej i pogorszenia nastawienia do rynkéw
wschodzgcych. Polski rynek dtugu pozostawat na stabilnych poziomach, a
rentownosci krajowych obligacji nie zmienity sie znaczaco. W ciggu tygodnia
wzrosty o kilka punktéw bazowych m.in. po nieco bardziej jastrzebim
komunikacie RPP oraz komentarzach czionkéw Rady przy rosnacych
rentownosciach na rynkach bazowych. Sytuacja polityczna réwniez nie
pomagata polskim obligacjom.

Dolar zyskat na wartosci wobec euro (0,2%) po lepszych od oczekiwan
raportach na temat amerykanskiej gospodarki (patrz ponizej), ktore
zmniejszyty obawy o nadchodzacag recesje. W trakcie polskiej sesji kurs
EURUSD wahat sie w dosy¢ waskim przedziale. Od poprzedniego pigtku
dolar zyskat 0,8% w stosunku do wspoélnej waluty. Amerykanskie Treasuries
lekko umocnity sie po tym jak wskaznik cen PCE okazat sie by¢ zgodny z
oczekiwaniami, jednak po wyzszych od oczekiwah wartosciach indeksow
Michigan i Chicago PMI amerykanskie papiery skarbowe ostabily sie,
a 10-letnie rentownosci wzrosty do 4,64%. Ceny niemieckich Bundow
poczatkowo wzrosty m.in. przy nizszej od oczekiwan inflacji HICP jednak
pézniej podazyty za rynkiem amerykanskim. W rezultacie 10-letnie
rentownosci wzrosty do 3,70%.

W tym tygodniu gracze rynkowi skupig uwage na wskaznikach aktywnosci

ISM i PMI dla Stanéw Zjednoczonych oraz strefy euro, cho¢ najwazniejsze
bedzie spotkanie EBC i dane o zatrudnieniu w USA.

Ministerstwo Finanséw podato w pigtek informacje o wielkosci emisiji
papierow skarbowych w IV kwartale br. Szczegéty w tabelach ponize;.



[B ww==x | Bank Zachodni WBK

Codziennik - przeglad wydarzen

Wielkos¢ emisji w IV kw. Wielkos¢ emisji w pazdzierniku
sk: a:g':\;y V\é?:igjsic I;':::,? Papier skarbowy V\(I:Trl‘tigjsic Data emisji

52-tyg. 4,868 6 52-tyg. 0,7-0,9 09.10

2L 5,0-7,0 3 52-tyg. 0,7-0,9 23.10

5L 3555 1 2L 1,0-15 04.10

10L 1.0-30 ! 10 1,030 18.10
12L7fp' ?ggg 1 , 5L 1525 11.10

i Zrodto: Reuters

Zrédto: Reuters

Konkluzja: Ztoty lekko umocnif sie w nadal wahat sie w waskim przedziale
wzgledem gféwnych walut. Obligacje pozostaly niemal bez zmian, a w ciagu
tygodnia ostabily sie o kilka punktéw bazowych.

Przeglad miedzynarodowy

Wskaznik nastrojéow gospodarczych dla strefy euro wyniést we wrzesniu
109,3 wobec zrewidowanego 108,3 w sierpniu przy prognozie analitykbw na
poziomie 106,2. Wskaznik nastrojow w przemysle wzrést do 4 z 2, podczas
gdy komponent nastrojéw konsumentéw poszedt do gory z —8 do -9,
podczas gdy indeks ustug ostabit sie do 18 z 21.

Wedtug przedwstepnych danych, inflacja HICP w strefie euro wyniosta 1,8%
we wrzesniu, nieco ponizej 1,9% przewidywanych przez rynek.

Bazowy indeks cen PCE wzrost o 0,2% m/m, co byto zgodne z konsensusem
rynkowym. W ujeciu rocznym indeks wzrést o 2,5%, co stanowi najwyzszy
wzrost od 11 lat.

Ostateczna warto$¢ indeksu nastrojéw konsumentéw Uniwersytetu Michigan
w USA wzrosta z 82,0 do 85,4. Indeks biezacych warunkéw spadt do
poziomu 96,6 z 103,8. Indeks przewidywan konsumentéow wzrést do 78,2 z
68, podczas gdy mediana przewidywan inflacji spadta do 3,1% z 3,8% w
sierpniu.

Indeks Chicago PMI mierzacy aktywnos¢ biznesu w regionie
srodkowozachodnim USA wzrést we wrzesniu do 62,1 z 57,1.

CZAS 5 OSTATNIA
W-wa KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEK WARTOSG
10:00 EMU PMI sektor wytworczy IX 56,5 56,5
16:00  USA  ISM sektor wytworczy IX 53,5 54,5

Zrédfo: Reuters
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Notowania ztotego (29.09.2006

Zamkniecie **

Codziennik - przeglad wydarzen

Kurs ztotego

Max Otwarcie *
EUR 3,9625 3,9879 3,9843 3,9675 3,9838 31 r 4,00
usb 3,1290  3,1487 3,1384 3,1339 3,1425
*g.20 ** 17-
8:30, ** 17:00 313 | S
Notowania kursu EUR/USD (29.09.2006
Min Max Otwarcie * | Zamkniecie ** 311 L 3,9
EUR/USD 1,2642 1,2692 1,2692
*8:30, ** 17:00
3,09 1 r 3,94
Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
EURUSD 1,2679 CADPLN 2,8169 307 | | 392
USDPLN 3,1325 DKKPLN 0,5343 ’ '
EURPLN 3,9715 NOKPLN 0,4837
CHFPLN 2,5189 SEKPLN 0,4292 3,05 -——— 3,90
JPYPLN* 2,6623 CZKPLN 0,1404 € 2 @ N N N NNNNNHNNNH-NNRNHN
GBPPLN 5,8971 HUFPLN* 1,4617 swg 3322233232222 2
* za 100 jednostek B I -V NI
——USD (lewa 0§) —— EUR (prawa 0$)
% Rentownosci obligacji skarbowych
GER 5,80
S — Rentow Zmiana Rentow | Zmiana Rentow Zmiana 560
in A )
(pb) (9]
2 540 1
3L 5,03 0 4,62 2 3,57 1
4L 5,26 1 3,60 2 520 |
5L 5,38 -1 4,59 1 3,62 2 ’
8L 5,43 -1 3,66 2
10L 5,48 0 4,63 1 3,70 1 5,00 1
Aukcje obligacji 4,80
Poprzednia o
. Zmiana
rentow- Sr. (pb) 4,60 T T T T T T T T T T T T T T T T Y
nos¢  rentownos¢ P 2 © o N N NN NNNDNDNRNODNODNLN NN
> P2 33355 3535 532353232 355 5 %
A A ® « M 1O~ O~ M W1 ~ OO - MW~ 9
06.09 2Y 1800 4240 1800 4,991 4,943 5 T T T T T s s e
20.09 5Y 2400 4282 2400 5,233 5,525 -29 2l ——5 —10L
12.07 _10Y 800 4905 800 5,595 4,978 62
* w tym aukcja uzupetniajaca
% 3-miesigczne stawki rynku pieni¢eznego

Stawki WIBOR (29.09.2006
Termin Stawki Zmiana (pb
19

OIN 3,47

TIN 4,10 13
SW 4,11 0
2w 4,11 0
1M 4,13 0
3M 4,22 1
6M 4,43 2
oM 4,62 1
1Y 4,74 1

Stawki FRA (29.09.2006
Termin Srednia Zmiana (pb)

1x2 4,15 -1
3x6 4,50 0
6x9 4,86 -1
9x12 5,07 -4
3x9 4,71 -1
6x12 4,99 -3

4,10 L e s B B A B e
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—— WIBOR 3M —— FRA 3x6 —— FRA6x9

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztionka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa
nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



