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B Zioty i obligacje ostabily sie w reakcji na gorsze
nastroje na rynkach wschodzacych

B Dzisiaj niewiele nowych informacji, rynek krajowy
i zagraniczny beda oczekiwaly na wydarzenia
zaplanowane na srode

B Jutro kluczowe beda decyzje i komunikaty RPP i
Fed oraz szereg danych zagranicznych

Podczas poniedziatkowej sesji ztoty ostabit sie wobec
euro i dolara idac w $lad za walutami w regionie. Kurs
EURPLN rost stopniowo w ciggu dnia z 3,918 do 3,937,
natomiast kurs USDPLN z 3,037 do 3,049. Dzisiaj rano
ztoty jest na zblizonych poziomach do wczorajszego
zamkniecia.

Obligacje po raz kolejny ostabity sie, a krzywa
rentownosci sptaszczyta sie. Tym razem dtug negatywnie
zareagowat m.in. na Kkiepskie nastroje na rynkach
wschodzgacych, brak wsparcia ze strony rynkéw
bazowych oraz na podwyzszenie prognozy wzrostu PKB
na 2007 r. przez Ministerstwo Finanséw do 5,4% r/r z
5,1%. Wiceminister finanséw Katarzyna Zajdel-Kurowska
stwierdzita, ze motorem wzrostu w 2007 roku bedag
inwestycje, ktérych wzrost w niektérych kwartatach moze
przekroczy¢ 20%. Wiceminister dodata, ze w zwigzku z
sytuacjg na rynku pracy silny moze by¢ réwniez popyt
konsumpcyijny.

Wczesniej Gtéowny Urzad Statystyczny podat wstepne
dane o wzroscie gospodarczym w 2006 roku, wg ktérych
PKB wzrést w ub.r. o 5,8% r/r, nieco powyzej naszej
prognozy oraz konsensusu rynkowego na poziomie 5,7%
i najszybciej od 9 lat. Jednak te dane nie miaty
wiekszego wplywu na rynek. Naklady inwestycyjne
zwiekszyty sie o 16,7%, co réwniez jest najszybszym
wzrostem od dekady, a konsumpcja prywatna wzrosta w
2006 roku o 5,2%, niemal trzykrotnie szybciej niz rok
wczesniej. Tym samym, po raz kolejny dane dotyczace
kondycji polskiej gospodarki zaskoczyly lepszymi
wynikami niz prognozowano (mimo tego, ze prognozy
byly do$¢ optymistyczne). Dane o PKB potwierdzity
bardzo pozytywny obraz sytuacji ekonomicznej w Polsce,
w ktdrej wzrost gospodarczy jest nie tylko szybki, ale tez
w duzym stopniu zréwnowazony. Popyt krajowy
pozostaje silnym zrédtem wzrostu PKB, przy czym
gtébwny ciezar spoczywa nie na konsumpcji, ale na
inwestycjach. Ich mocny wzrost zapowiada
podwyzszanie produktu potencjalnego w przysziosci, co
bedzie fagodzito presje inflacyjng wynikajacg ze wzrostu

popytu w Srednim okresie. Z kolei kontrybucja eksportu
netto, chociaz negatywna, nie rosnie nadmiernie szybko
dzieki wcigz swietnym wynikom polskich eksporteréw.
Takie dane nie powinny wywota¢ nadmiernych obaw
Rady Polityki Pienieznej o perspektywy inflacji i ogéing
rownowage makroekonomiczng i naszym zdaniem nie
zmieniajg ~ scenariusza, w  ktorym  najbardziej
prawdopodobne jest utrzymanie stop procentowych bez
zmian do konca roku.

Dolar stopniowo ostabiat sie wczoraj wobec euro, do
poziomu 1,294 na koniec krajowej sesji. Wieczorem kurs
EURUSD jeszcze wzrost do 1,296. Amerykanskie 10-
letnie obligacje poczatkowo nieco sie umocnity jednak
pod koniec sesji byly blisko poziomu z otwarcia krajowej
sesji (rentowosci na poziomie 4,88%). Z kolei dosy¢
znaczaca przecena przy niskiej aktywnosci na rynku
dotkneta niemieckie Bundy (10-letnie rentownosci
wzrosty do 4,12%). W pewien sposéb mogta na to
wptynaé wypowiedz Klausa Liebschera z EBC o
istniejacym zagrozeniu wzrostem inflacji, co moze byc¢
spowodowane zmiennoscig rynkéw energii i surowcow
mineralnych oraz zagdaniami ptacowymi w gospodarce
niemieckiej, ktére moga spowodowaé powstanie efektéw
drugiej rundy.

Po zakonczeniu sesji amerykanskiej i azjatyckiej, dzisiaj
rano kurs EURUSD jest na poziomie 1,296, a
rentownosci obligacji na rynkach bazowych sg zblizone
do poziomow z wczorajszego zamkniecia na krajowej
sesiji.

Na rynku krajowym nie ma dzi§ w planie istotnych
publikacji ani wydarzen, w zwigzku z czym mozliwa jest
stabilizacja notowan przed znacznie ciekawiej sie
zapowiadajacg sesjg w Srode. Dzisiaj rozpoczyna sie
dwudniowe posiedzenie Rady Polityki Pienieznej, wiec
gracze rynkowi bedg oczekiwaC na jutrzejszg decyzje,
komunikat RPP oraz komentarze na temat nowej
projekcji inflacji. Inwestorzy zagraniczni beda réwniez
wyczekiwali na srodowe informacje, przede wszystkim
na dane z gospodarki amerykanskiej oraz decyzje i
komunikat Rezerwy Federalnej. Dzisiaj natomiast
zostanie opublikowany indeks zaufania konsumentéw w
Stanach Zjednoczonych za styczen. Konsensus rynkowy
wskazuje na wzrost ze 110,0 z 109,0 w grudniu.

Ztoty powinien w dalszym ciggu utrzymywacC sie w
przedziale 3,90-3,96 wobec euro, cho¢ atmosfera wokot
rynkow regionu wcigz jest niepewna.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,2959 CADPLN 2,5730
USDPLN 3,0310 DKKPLN 0,5277
EURPLN 3,9293 NOKPLN 0,4802
CHFPLN 2,4361 SEKPLN 0,4335
JPYPLN* 2,5061 CZKPLN 0,1397
GBPPLN 5,9735 HUFPLN 1,5410

Przeglad rynku finansowego ( 29.01.2007 )

Gléwne notowania walutowe

Kurs zlotego

min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  3,9125 3,938 3,9183  3,9375 3,924 2,88 . . . . . . . . . . . . 3,80
USDPLN 13,0275 3,0485 3,0365 3,0439 3,0376 ¥ ¥ ¥ F ¥ F ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ F F 5
EURUSD 1,2905 1,2938 1,2905 1,2936 - @ e~ o - 2 e = 2 3 & & & &
Obligacie ——USD (lewa 08) EUR (prawa 08)
Termin Obligacja Zmiana Ostatr.ua Rentown
(pb) aukcja 0sé % Rentownosci obligacji skarbowych
2L OK1208 4,49 06.12 4,617 5,30 ~
5L PS0511 5,00 9 17.01 4,987
10L __ DS1017 5,21 0 10.01 5234 5107/—/\/\/\’_/—
Stawki IRS (Mid
Termin PL us EU
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
° _(pb) °  (pb) ° __(pb)
1L 4,50 3 5,44 1 4,16 1 AT0 1
2L 4,76 6 5,34 3 4,22 1
3L 486 4 5,30 3 4,23 2 450 -
4L 4,95 3 5,29 3 4,24 2
5L 5,02 3 5,31 3 4,26 2
8L 513 3 5,36 4 4,31 3 W77 - - I I I .
0L 516 4 540 3 436 3 g ¥ ¥ £ ¥ ¥ % ¥ ¥ ¥ ¥ % F B
- @ e~ 2 - 2 2 &= 2 5 & & & &
Stawki WIBOR 2 51 10L
. Dzienna zmiana
Termin
% 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
445 -
4,35
4,25
Stawki FRA (Mid ﬁ/\

Termin % (Mid) b%:
1X2 4,13 -1 4,15 : : : : : : ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
3X6 4,22 1 2 2z 2 2 Zz Z Zz Z Zz Z Zz Z Z =

w w w w w w w w w w w w w w
6X9 4,32 1 w6 X 3 <2 o v 2 3 = 8 v =
9X12 4,42 1
3X9 452 0 WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 4,59 1

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) 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 informacji 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 przeprowadzac 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.
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