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B Optymistyczne wypowiedzi szefa Fed nt. wzrostu i
inflacji w USA ostabity dolara i przetozyly sie na
umochienie rynkow wschodzacych

B Ryzyko podwyzki stéop w Japonii po wyzszym od
prognoz PKB moze nieco pogorszy¢ nastroje

B Dzisiaj w kraju kluczowe dane nt. CPI i rynku pracy

Przez wiekszos$¢ $rodowej sesji kurs ztotego oscylowat w waskim
przedziale, by umocnic¢ sie na koniec dnia po wypowiedziach Bena
Bernanke, prezesa amerykanskiego banku centralnego. Na
poczatku dnia ztoty nieco sie ostabit i niemal do konca sesji
pozostat na niezmienionym poziomie ok. 3,913 do euro wobec
3,908 na otwarciu. Z kolei kurs USDPLN spadt z 3,012 do z 2,985.
Na rynkach wschodzacych panowata wzgledna stabilizacja w
oczekiwaniu na wypowiedzi szefa Fed. Opublikowane rano dane
inflacyjne w Czechach (CPI znacznie ponizej oczekiwan przy rewizji
koszyka) wptynety na ostabienie czeskiej korony, natomiast wyzszy
od prognoz CPIl oraz nizszy wzrost PKB w IV kw. na Wegrzech
pozostat bez wptywu na wartos$¢ forinta. Ztoty w niewielkim stopniu
zareagowatl na ruch czeskiej korony. Poranny wzrost kursu
EURUSD, wywotany wtorkowymi dobrymi danymi z gospodarki
europejskiej oraz wypowiedziami przedstawiciela EBC o ryzyku
wzrostu inflacji, wptynat lekko na spadek kursu USDPLN. Przez
wiekszos¢ dnia relacja dolara do euro utrzymywata sie na stabilnym
poziomie ok. 1,308, by wzrosna¢ do 1,314 po wypowiedziach szefa
amerykanskiej Rezerwy Federalnej.

Ton raportu na temat polityki pienieznej, ktéry Ben Bernanke
zaprezentowat przed senacka Komisja Bankowa w Stanach
Zjednoczonych byt nieco zblizony do tonu ostatniego komunikatu
Fed. Szef Rezerwy Federalnej podkreslit oczekiwany spadek presiji
prawdopodobng  stabilizacie na  rynku
nieruchomosci. Zaznaczyt przy tym, ze spowolnienie na tym rynku
moze przyczyni¢ sie do ostabienia catej gospodarki w najblizszych
kwartatach jednak jego zdaniem gospodarka bedzie rozwijata sie w
umiarkowanym tempie, a wzrost gospodarczy w koncu przyspieszy
z uwagi na uspokojenie sytuacji na rynku nieruchomosci. Te
wypowiedzi przetozyly sie na poprawe nastawienia do rynkow
wschodzacych, w wyniku czego ztoty umocnit si¢ do 3,898 wobec
euro by za chwile powrdci¢ powyzej 3,9. Umocnienie nastgpito
rbwniez na bazowych rynkach obligacji. Nieco wczes$niej
pozytywnie na amerykanski rynek dlugu wptynety dane o sprzedazy
detalicznej w USA, ktéra nie zmienita sie w styczniu wobec grudnia
przy oczekiwaniach wzrostu o 0,4% m/m. Rentownosci 10-letnich
Treasuries spadty z 4,79% do 4,74%, natomiast 10-letnich Bundow
spadly z 4,12% do 4,09%. To przetozyto sie réwniez na rynek
polski, ktory byt dosy¢ stabilny przez wiekszos¢ sesji. Rentownosci
polskich obligacji spadty gtéwnie na dtugim koncu krzywej.

inflacyjnej  oraz

W nocy zostaty opublikowane dane o PKB w Japonii, ktéry wzrést w
IV kw. o0 4,8% r/r, tj. najszybciej od 3 lat, wyraznie przekraczajgc

oczekiwania, przy mocnym wzroscie konsumpcji i inwestycji rynku.
W efekcie, powrdcito pytanie czy Bank Japonii powyzszy stopy
procentowe na przysztotygodniowym posiedzeniu. Takie spekulacje
moga hieco negatywnie wptyna¢é na nastroje wobec rynkow
wschodzacych, cho¢ wydaje sie, ze pozytywny wydzwiek
wypowiedzi szefa Fed powinien by¢ istotniejszy.

Ministerstwo Finanséw sprzedato wczoraj 2 mid zt obligacji 10-
letnich zmiennokuponowych przy minimalnej i maksymalnej cenie
na poziomie 1000,76 i 1001,50 oraz popycie w wysokosci 16,6 mid
zt. Na aukcji dodatkowej resort uplasowat dodatkowe 400 min zt
przy popycie 500 min zt.

Podaz pienigdza wzrosta w styczniu o 19,4% r/r do 485,5 mid z
wobec oczekiwan na poziomie 15,6% r/r. Widoczne byto réwniez
dalsze przyspieszenie wzrostu depozytéw i kredytéw gospodarstw
domowych i przedsigbiorstw. Dane nie miaty wiekszego wptywu na
rynek, jednak moga stanowi¢ pewng wskazéwke nt. znacznie
wazniejszych danych z rynku pracy publikowanych dzisiaj.

Dzisiaj nastapi publikacja najistotniejszych w tym tygodniu danych z
rynku krajowego — o godz. 14:00 GUS opublikuje dane nt. inflacji oraz
statystyki z rynku pracy. Rynkowy konsensus podobnie jak nasza
prognoza wskazuje na wzrost CPI w styczniu o 1,7% r/r wobec 1,4%
w grudniu. Oczekujemy, ze ptace wzrosty w styczniu o 6,6% r/r, a
zatrudnienie o 4,2% r/r, co jest zgodne z konsensusem.
Jednoczesnie sadzimy, ze dane inflacyjne moga zaskoczy¢ w dot a
dane z rynku pracy w gore (solidny wzrost depozytéw gospodarstw
domowych sugeruje, podobnie jak w grudniu, ze dynamika ptac byta
wysoka). Dzisiejsze dane moga by¢ kluczowe dla oceny dalszych
perspektyw polityki pienieznej, dlatego tez szczegding uwage nalezy
zwrdci¢ na ewentualne komentarze cztonkéw RPP do tych wynikéw,
ktére moga pojawi¢ sie po ich publikaciji.

Za granicg réwniez zaplanowano dzisiaj wiele wydarzen. O 14:30
zostang opublikowane ceny w handlu zagranicznym w USA. Rynek
oczekuje, ze ceny importowe spadlty w styczniu o 1,1% wobec
wzrostu o 1,1% miesiac wczesniej. Liczba nowych bezrobotnych
(14:30) wzrosta wg prognoz w ub. tygodniu do 314 tys. z 311 tys.
Prognozy produkcji przemystowej (15:15) wskazujg na stabilizacje w
styczniu wobec grudnia, a wykorzystanie mocy wytwérczych spadio
wg prognoz z 81,8 do 81,7. Na 16:00 po raz kolejny zostato
zaplanowane wystgpienie Bena Bernanke tym razem przed Komisja
Ustug Finansowych Kongresu. Wieczorem o 18:00 zostanie
opublikowany  kluczowy wskaznik aktywnosci w  sektorze
przetwérczym Philadelphia Fed (oczekiwania: 6,0, poprzednia
wartos¢: 8,3).

Dzisiaj na otwarciu zloty byt mocniejszy, EURPLN na poziomie
3,896, USDPLN 2,971; kurs EURUSD wynosit 1,314.

ZESPOY. GLOWNEGO EKONOMISTY

ul. Marszatkowska 142. 00-061 Warszawa
email: ekonomia@bzwbk.pl

fax +48 022 586 83 40

Maciej Reluga (gtéwny ekonomista) (22) 586 83 63
Piotr Bielski (22) 586 83 33
Piotr Bujak (22) 586 83 41
Cezary Chrapek (22) 586 83 42

Web site: http://www.bzwbk.pl

DEPARTAMENT USLUG SKARBU:

Gdansk (58) 326 2630-32
Krakow (12) 424 9501-02
Poznan (61) 856 5814/25
Warszawa (22) 586 8320
Wroctaw (71) 370 2587



[B ww==x | Bank Zachodni WBK L .
Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego
EURUSD 1,3134  CADPLN 2,5305
USDPLN 2,9670  DKKPLN 0,5186
EURPLN 3,8965  NOKPLN 0,4748
CHFPLN 2,3796  SEKPLN 0,4247
JPYPLN* 24331  CZKPLN 0,1367
GBPPLN 57966 HUFPLN 1,5220

Przeglad rynku finansowego - 14.02.2007

Gtéwne notowania walutowe
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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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji nie sa 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 transakgji, papierow 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
publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sig z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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.
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