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B Zioty oscylowat wokét 3,85 do euro, ceny
obligacji zanotowaly niewielkie zmiany. Dobre
fundamenty beda wspiera¢ ztotego.

B Woczorajsze dane o inflacji bazowej potwierdzity
brak wyraznych oznak presji inflacyjnej.

B Dzisiejsze dane o sprzedazy detalicznej moga
zaskoczy¢ na plus, co moze obrazowac¢ silne
tendencje wzrostowe w gospodarce w tym roku i
moze lekko ostabi¢ diug.

Ztoty umacniat sie wobec gtéwnych walut przez pierwszg
czes¢ wczorajszej sesji, a wzrostowi wartosci polskiej
waluty towarzyszyty nowe rekordy na warszawskiej
gietdzie. Po potudniu zaréwno na GPW, jak i na rynku
walutowym doszito do korekty. W rezultacie kurs EURPLN
wzrést z najnizej notowanego wczoraj poziomu 3,838 do
3,846, a kurs USDPLN zwyzkowat do 2,975. Waluty w
regionie zachowywaly sie spokojnie. Jednymi w
ciekawszych wydarzen w regionie byla decyzja o braku
zmian parametrow polityki pienieznej na Wegrzech
(gtéwna stopa na poziomie 8%) oraz podwyzszenie przez
stowackiego ministra finanséw prognoz PKB za rok 2006
oraz 2007.

Wahania cen polskich obligacji nie byly znaczace.
Rentownosci minimalnie i tymczasowo spadty w reakcji na
publikacje danych o inflacji bazowej. Dane te byty nieco
nizsze od rynkowego konsensusu oraz naszej prognozy
na poziomie 1,7% rir i pokazaty stabilizacje inflacji netto na
poziomie 1,6% r/r. Niewatpliwie wskazniki inflacji bazowej
niezmiennie wskazujg na brak fundamentalnej presji
inflacyjnej, w szczegdlnosci takiej, ktéra mogtaby
zagrozi¢ trwatym przekroczeniem celu inflacyjnego. To
wspiera nasz scenariusz, zakfadajacy brak koniecznosci
podwyzek stop procentowych w nadchodzacych
miesigcach.

Rynki bazowe obligacji umocnity sie wczoraj nieznacznie,
a rentownosci 10-letnich Treasuries spadty o ok. 2 pb do
4,76% gtdwnie w oczekiwaniu na szczegétowe informacije
o przetargach obligacji w USA zaplanowanych na dalszg
czes¢ tygodnia. Podobny ruch o 2 pb w dét do 4,02%
zanotowaty 10-letnie Bundy. Dolar, po poczatkowym
umocnieniu wobec euro w pierwszej czesci dnia, lekko
stracit do wspdlnej waluty pod koniec polskiej sesji, a na
zamknieciu kurs EURUSD znalazt sie na poziomie 1,2957
wobec 1,2975 rano.

Ministerstwo Finansow sprzedato na wczorajszej aukcji
900 min zt 52-tygodniowych bonéw skarbowych. Srednia

rentownosci byta na poziomie 4,085% natomiast popyt
inwestorow wynidst ok. 1,47 mid zt.

Wczoraj minister gospodarki Piotr Wozniak stwierdzit, ze
oficjalny prognoza Ministerstwa Gospodarki odnos$nie
wzrostu PKB w 2006 roku jest na poziomie 5,6% (wobec
5,7% r/r oczekiwanych prze Ministerstwo Finanséw),
jednak powiedziat takze, Zze wzrost gospodarczy na
poziomie 6% r/r jest realistyczny. Takie wypowiedzi
potwierdzajg nasz poglad, ze sytuacja gospodarcza Polski
oraz jej perspektywy sa bardzo optymistyczne. Nasze
szacunki wskazujg na wzrost PKB w IV kw. 0 6,1%, a w
catym 2006 roku 5,7%. Dobre fundamenty polskiej
gospodarki moga przyczyni¢ sie do aprecjacji ztotego w
Srednim terminie.

Dzisiaj w centrum uwagi bedg dane o sprzedazy
detalicznej za grudzien, ktérych publikacja zostata
zaplanowana na 10:00. Bardzo dobre dane z rynku pracy
jak rowniez statystyki pieniezne, . wysoki wzrost
kredytow sugerujg, ze dane o sprzedazy detalicznej moga,
by¢ powyzej rynkowego konsensusu na poziomie ok.
13,8% r/r wobec 13,6% w listopadzie. Ryzyko w goére
istnieje nawet dla naszej prognozy na poziomie 14,2%, co
potwierdzi wzrost PKB w IV kw. na poziomie co najmniej
6% i bedzie dobrym prognostykiem sytuacji i tendencji w
obecnym roku. Oprécz danych o sprzedazy detalicznej
GUS opublikuje dane o bezrobociu na grudzien. Mediana
prognoz analitykdw rynkowych wskazuje na wzrost stopy
bezrobocia do 14,9% z 14,8%, jednak mimo lekkiej zwyzki
jest to bardzo niski poziom zwtaszcza wobec 17,6% w
roku 2005. Dzi§ poznamy tez wskazniki koniunktury. Rada
Polityki Pienieznej rozpoczyna dzi$ spotkanie w sprawie
styczniowej projekcji inflacji, zatem moga sie pojawic¢
komentarze bankieréw centralnych, ktére mogg wptyngé
na rynek.

Na rynku zagranicznym o godz. 16:00 opublikowany
bedzie indeks Richmond Fed dla sektora ustug, ktory
moze da¢ pewne wskazéwki co do sytuacji w gospodarce
amerykanskiej.

Gracze rynkowi beda oczekiwali réwniez na $rodowg
aukcje zamiany, ktora takze bedzie dosy¢ istotnym
wydarzeniem i moze pokazacC nastroje na rynku dtugu.
Ministerstwo Finanséw zapowiedzialo, ze zaoferuje na
przetargu obligacije PS0412, DS1017i WS0922, a w
zamian zamierza odkupi¢ do 4,56 mld zt obligacji
zmiennokuponowych WZ0307, do 7,38 mld zt obligaciji
OK0407 oraz do 10,22 mid zt obligacji PS0507. W dalszej
czesci tygodnia w centrum uwagi bedg dane zagraniczne
(Ifo, rynek nieruchomosci w USA).
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs zlotego

EURUSD 17,2948 CADPLN 2,5348 3,02 4
USDPLN 2,9796  DKKPLN 0,5180 3,00 -
EURPLN 3,8578  NOKPLN 0,4621 208
CHFPLN 2,3863  SEKPLN 0,4235 0
JPYPLN* 2,4505  CZKPLN 0,1386 2,96 -
GBPPLN 5,8902 HUFPLN 1,5327 204 |
. 2,92 -
Przeglad rynku finansowego (22.01.2007)
2,90 -
Gléwne notowania walutowe
- - — 2,88 -
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3,8393  3,8555 3,8526  3,8502 3,8395 | 286 ——— 378
USDPLN 29618 29755 29691 29711 2,963 5 5 5 5 3 5 % % %5 % 5 55 5 5 5%
EURUSD 1,2924 12975 12975  1,2957 - S R 8 R s NTY e ® 2 NI e ® 2
Obligacie ——USD (lewa 08) EUR (prawa 08)
Termin Obligacja Zmiana Ostatr.ua Rentown
(pb) aukcja 0sé % Rentownosci obligacji skarbowych
2L OK1208 4,34 06.12 4,617 530 -
5L PS0511 4,80 1 17.01 4,987
10L__ DS1017 51 1 1001 5234 | o0 | W

Stawki IRS (Mid
Termin

PL us

Zmiana Zmiana
% % %
° __ (pb) °  (ph) ° _ (pb)
1L 4,39 2 5,40 0 4,12 2 AT0 4+~ — - -
2L 4,58 - 5,25 0 4,16 3
3L 4,71 -1 517 2 4,16 3 450 1
4L 4,80 3 5,16 -3 4,17 -4
5L 4,86 -4 5,16 2 4,17 -4
8L 497 4 520 2 421 4| AT T
10L 5,00 -3 5,24 -3 4,24 -3 5 5 5 5 5 5 B B @ @ B B B B B B B
Stawki WIBOR SRR ERSs SO ® S S E R RN
a L 5L 10L
Termin
% 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
O/N 4,10 -1 470 -
TIN 4,10 2
sSwW 4,11 -1 |
2W 4,11 -1 460
™M 4,12 0 50
3M 4,18 -1 =
6M 4,28 -1
oM 435 2 4,40
1Y 4,42 -4
4,30 |
Stawki FRA (Mid
T % (Mid) Dzienna zmiana 420 1
1X2 4,10 -1 MM+
3X6 4.18 1 5 2 5 8 53 85 % % % % 8% % 8 &% 5% &% F
6X9 4,26 1 C 8 R R 2 SN Y O ® o N ¥ e g o
ggz j’gg (1) WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 4,45 1

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenc;ji
tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, 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 spétka wymieniong w tej
publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki
Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.

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



