[ w=xx | Bank Zachodni WBK

20 marca 2007

B Waluty regionu 2zyskuja dzieki rewaluacji
stowackiej korony, wraz z nimi takze zloty.

B Lepsze nastroje na rynku walutowym
spowodowaly umocnienie na rynku obligacji,
jednak do korekty przyczynily sie dane PPI i
wypowiedzi cztonkéw RPP.

B Dzisiaj rynek skupi sie na danych z rynku
nieruchomosci w USA. Poza tym, rynki czekajq juz
na jutrzejsze posiedzenie Fed.

Na poniedziatkowej sesji doszlo do sporego umocnienia walut w
regionie po tym jak w pigtek wieczorem po zamknigciu europejskich
sesji stowacki bank centralny zdecydowat sie zrewaluowaé korone o
8,5% w ramach systemu ERM-2. Taka decyzja przyczynita sie¢ do
dalszej aprecjacji stowackiej korony i wywotata pozytywng reakcje
takze na innych rynkach w regionie. Ztoty umocnit si¢ wobec euro z
3,89 pod koniec pigtkowej sesji do 3,87 na zamknieciu w poniedziatek
oraz odpowiednio z 2,925 do 2,909 do dolara.

Rynek dtugu lekko sie umocnit w ciggu dnia. W pierwszej czesci dnia
rentownosci obligacji spadty o ok. 4 pb w reakcji na znaczne
umocnienie na krajowym rynku walutowym, cho¢ pozniej wyzsze od
oczekiwah dane o cenach producentéw oraz wypowiedzi cztonka
RPP Mariana Nogi przyczynity si¢ do lekkiego ostabienia o ok. 3 pb.

Produkcja przemystowa wzrosta w lutym o 12,9% r/r, co oznacza
delikatne spowolnienie w poréwnaniu ze wzrostem styczniowym na
poziomie 15,4%. Ponadto, utrzymane zostaty rekordowe wyniki
produkcji w budownictwie — drugi miesiac z rzedu wzrostu o ok.
60% r/r. Jednoczes$nie wzrost cen producenta byt w lutym wyzszy
od oczekiwan. Roczny wskaznik PPI wyniést 3,6% w poréwnaniu z
naszymi i rynkowymi oczekiwaniami na poziomie 3,2% po rewizji
styczniowych danych z 2,9% do 3,1%.

Po publikacji danych Marian Noga stwierdzit, ze wzrost cen
produkcji w lutym utwierdza go w przekonaniu, ze zaciesnienie
polityki pienieznej jest konieczne juz teraz, aby zapobiec
przekroczeniu przez inflacje 2,5% w przysztym roku. Cztonek Rady
dodat, ze mimo nizszych danych o produkcji wzrost PKB o 7%
w | kw. nie jest niemozliwy.

Z kolei wczesniej Stanistaw Owsiak stwierdzit, ze na temat
ewentualnych zmian w kierunku rozwoju oraz doktadniejszej oceny
sytuacji gospodarki mozna by rozmawiaC po zapoznaniu sie z
pozostatymi danymi z gospodarki za | kw. Zdaniem Owsiaka wcigz
istnieje pewna poduszka bezpieczenstwa dla inflacji, cho¢ zmniejsza
sie w zwigzku ze zmianami zachodzacymi na rynku pracy. Kluczowa
bedzie relacja miedzy dynamikg ptac i wydajnosci pracy. Jego
zdaniem w krotkim terminie do wzrostu inflacji moze przyczyni¢ sie
wzrost inwestycji, ktére dtugoterminowo sg dla gospodarki bardzo
korzystne. Stanistaw Owsiak dodat, ze gdyby luka popytowa sie
domykata to mdgiby sie pojawi¢ efekt drugiej rundy, czyli zadania

wzrostu pfac. Jednak zdaniem bankiera centralnego taki scenariusz
jeszcze sie nie zrealizowat. Zdaniem Owsiaka RPP dbajac o wartos¢
pienigdza nie powinna ttumi¢ wzrostu gospodarczego. Wypowiedzi
Stanistawa Owsiaka na temat kluczowej roli danych z rynku pracy i
zaleznosci wzrostu ptac i wydajnosci wydaja sie byé zgodne z
konsensusem panujacym w Radzie oraz z ostatnim komunikatem po
posiedzeniu.

Kolejny bankier centralny zabrat gtos pod koniec sesji. Dariusz Filar
powiedziat, inflacja moze osiggna¢ 2,5% pod koniec roku, po czym
moze dalej rosnaé. Jego zdaniem bank centralny powinien dokonac¢
podwyzki stop procentowych juz teraz, gdyz taki ruch stwarzatby
szansg¢ na stopniowe zaciesnianie polityki pienigznej. 2-3 mate
podwyzki w odpowiednim odstepie czasu ustabilizowatyby inflacje
wokét celu oraz nie szkodzityby gospodarce. Dariusz Filar oraz
Marian Noga poki co pozostajg w mniejszosciowej czesci Rady.
Podtrzymujemy poglad, ze rozwdj sytuacji na rynku pracy kluczowym
czynnikiem dla decyzji Rady.

Ministerstwo Finanséw uplasowato 1,0 mid zt 52-ygodniowych bonéw
skarbowych. Srednia rentownosci byta na poziomie 4,26%, a popyt
wynidst 1,43 mid zi. Ponadto resort finanséw poinformowat, ze na
Srodowej sesji zaoferuje 1,8 mld zt obligacji 2-letnich wobec wczesniej
podanych przedziatéw na 1-2 mid zt.

Kurs EURUSD oscylowat w dosy¢ waskim przedziale i na koniec
krajowej sesji byt na zblizonym poziomie do otwarcia ok. 1,33. Bazowe
rynki dlugu réwniez byly dosy¢ stabilne. Rentownosci 10-letnich
Treasuries wzrosty minimalnie o ok. 1 pb do 4,57%. Z kolei rentownosci
10-letnich Bundéw pozostaty bez zmian na poziomie 3,93%.

Dzi$ rano rentownosci na rynkach bazowych bez zmian wobec
wczorajszego zamknigcia. W kraju dzi$ rano pojawity si¢ natomiast
kolejne jastrzebie wypowiedzi cztionkéw Rady, Andrzeja Wojtyny w
wywiadzie dla Gazety Prawnej i Dariusza Filara w wywiadzie dla
Radia PiN, co moze negatywnie wptyna¢ na rozpoczecie notowan na
rynku stopy procentowej.

W opublikowany wczoraj raporcie Bank Japonii podtrzymat podawana
wczesniej opinie o sytuacji gospodarczej, tzn. stwierdzit, ze utrzymuje
sie umiarkowany wzrost gospodarczy, a inflacja w krétkim terminie
pozostanie w poblizu zera, cho¢ w diuzszym okresie ceny beda rosty
szybciej.

W dniu dzisiejszym inwestorzy na rynkach miedzynarodowych bedg
oczekiwaé przede wszystkim na dane z amerykanskiego rynku
nieruchomosci. O 13:30 zostang opublikowane o liczbie nowych
budéw. Analitycy Wall Street szacuja, ze liczba ta wzrosta w lutym do
1,462 min sztuk z 1,408 min sztuk w styczniu. Jednoczesnie
poznamy statystyki o wydanych pozwoleniach na budowe.

Dzi$ rano kurs ztotego jest na poziomach zblizonych do wczorajszego
zamkniecia. EURPLN wynosi 3,865, w USDPLN 2,909.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
EURUSD 17,3303 CADPLN 2,4690 3,03 B
USDPLN 2,9061  DKKPLN 0,5187
EURPLN 3,8658  NOKPLN 0,4743 3,01 1
CHFPLN 2,4038  SEKPLN 0,4165
JPYPLN* 2,4799  CZKPLN 0,1395 299 1
GBPPLN 56410  HUFPLN 1,5525

] 2,97 -
Przeglad rynku finansowego - 19.03.2007
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Gtéwne notowania walutowe
otwarcie zamkn. fixing
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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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji 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 wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgcji, 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
publikaciji. 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.

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



