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B Zioty nadal mocny; korekta na rynku obligacji

m W tym tygodniu bardzo wiele wa znych wydarze n:
w kraju kluczowe b eda dane o inflacji i pfacach

B Dzisiaj krajowe dane o poda zy pieni gdza

Na koniec tygodnia zioty utrzymat sie na mocnych poziomach
wobec gtéwnych walut. Kurs EURPLN wyniést na koniec dnia
3,581, a kurs USDPLN osiggnat 2,421, co w obu przypadkach byto
bliskie poziomom z pigtkowego otwarcia. Pomimo wzrostu awersji
do ryzyka na swiatowych rynkach po zamknieciu krajowej sesji w
pigtek, dzi§ rano notowania zitotego byly nadal mocne. Kurs
EURPLN byt w okolicy 3,58, a kurs USDPLN spadt ponizej 2,41
przy ostabieniu dolara na migdzynarodowych rynkach. Na krajowym
rynku obligacji inwestorzy realizowali w pigtek zyski po znaczacym
umocnieniu w ciggu tygodnia. Do ostabienia papieréw skarbowych
przyczynity sie takze opublikowane w pigtek ,jastrzebie” wypowiedzi
Haliny Wasilewskiej Trenkner, o ktorych pisaliSmy w pigtkowym
raporcie dziennym. W sumie, na rynku diugu mieli$my do czynienia
ze sporg korekta, a rentownosci obligacji wzrosty o kilka punktow
bazowych wobec czwartkowego zamknigcia.

Wiceminister finanséw Elzbieta Suchocka-Roguska powiedziata w
piatek, ze w 2007 r. deficyt w samorzadach prawdopodobnie byt
duzo nizszy od planowanego, co poprawia wynik deficytu sektora
finans6éw publicznych, ale deficyt samorzadéw z 2007 r. moze
zostac przerzucony na rok 2008 i z tego powodu moga pojawic sie
problemy ze spetnieniem kryterium konwergencji dot. deficytu
sektora general government. Wiceminister finanséw poinformowata,
ze w styczniu br. budzet centralny z pewnoscig odnotuje nadwyzke
i podobnie moze by¢ w catym | kw. br.

Po znaczacym ostabieniu dolara w czwartek wieczorem, po
wypowiedziach Bena Bernanke sugerujacych glebsze ciecia stop
procentowych, w pigtek kurs EURUSD pozostawat na wysokich
poziomach. Mimo nieznacznego odreagowania dolara w trakcie
sesji, na koniec dnia kurs EURUSD powrécit do ok. 1,479
notowanych w pigtek m.in. w reakcji na opublikowane dane o
bilansie handlowym USA za listopad. Pokazaly one, ze deficyt
handlowy wzrést o 9,3% do 63,1 mid $ z 57,8 mld $, znacznie
bardziej od oczekiwan na poziomie 59,5 mid $. Na bazowych
rynkach obligacji poczatkowo doszio do wyraznego ostabienia, a

rentownosci 10-letnich amerykanskich i niemieckich obligacji

skarbowych wzrosty odpowiednio do 3,89% oraz 4,13% z 3,85%
oraz 4,09% na otwarciu. W drugiej czesci dnia doszio jednak do
odreagowania i rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw spadty
ponownie do pozioméw obserwowanych w pigtek rano. Nizszym
rentownosciom sprzyjalty czwartkowe wypowiedzi Bena Bernanke,
informacje o mozliwych stratach Merill Lynch, a takze spadki na
rynkach akcji. Po zamknigciu krajowej sesji, na swiatowych rynkach
utrzymywata sie zwiekszona awersja do ryzyka. Spadkom indekséw
gietdowych w USA i Azji towarzyszyt wzrost cen obligacji. Dzi$ rano
rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wynosity odpowiednio
3,79% i 4,06%. Kurs EURUSD wynosit 1,487.

Wsréd publikowanych w tym tygodniu licznych wskaznikow
makroekonomicznych na pierwszy plan wyjda zapewne dane o
inflacji, zaréwno w kraju, jak i za granicg. Naszym zdaniem inflacja
CPI w Polsce (publikacja we wtorek) byta w grudniu nieco nizsza od
mediany prognoz rynkowych na poziomie 4% r/r i wyniosta 3,9% r/r.
W przypadku ptac w sektorze przedsiebiorstw (publikacja w srode)
spodziewamy sie spowolnienia wzrostu do 10,5% r/r wobec 12% w
listopadzie, co byto wynikiem zawyzonym przez wyptate premii w
goérnictwie. Realizacja naszych prognoz bytaby pozytywna dla rynku
stopy procentowej. Oprocz samych danych, istotne dla nastrojow
rynkowych mogg by¢
prawdopodobnie pojawig sie w mediach po opublikowaniu

komentarze czionkéw RPP, ktore
statystyk. Dane nt. produkcji publikowane w pigtek powinny
pokazaé, ze sektor przemystowy i budowlany pozostawaly w IV
kwartale ub.r. w fazie szybkiej ekspansji. Na zachowanie rynkéw
finansowych spory wplyw moga mie¢ réwniez liczne i wazne
publikacje danych za granica, w szczeg6lnosci dotyczace inflacji
(CPI i PPI) oraz rynku mieszkaniowego w USA. Wazne bedg
réwniez dane o sprzedazy detalicznej w USA za grudzien, ktore
bylo sporo powyzej oczekiwan w zesztym miesigcu. Warto tez
zwréci¢ uwage na regionalne indeksy aktywnosci z regionéw Nowy
Jork i Philadelphia, Bezowa Ksiege oraz wystgpienie Bena
Bernanke przed Kongresem (czwartek) , jak rowniez indeks ZEW

dla gospodarki niemieckiej.

Dzisiaj o godz. 14:00 NBP opublikuje statystyki pieniezne za
grudzien. Podaz pienigdza spowolnita wg nas do 12,8% r/r z 13,3%
w listopadzie. Mediana prognoz rynkowych jest na poziomie 13,0%.
Weczesniej o godz. 11:00 poznamy tez dane o produkcji

przemystowej w strefie euro (oczekiwany wzrost o 12,8% r/r).
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4877 CADPLN 2,3655
USDPLN 2,4060 DKKPLN 0,4807
EURPLN 3,5799 NOKPLN 0,4573
CHFPLN 2,2000 SEKPLN 0,3811
JPYPLN* 2,2223 CZKPLN 0,1382
GBPPLN 4,7224 HUFPLN 1,4118
- 11.01.2008

Przegl ad rynku finansowego

Gtéwne notowania walutowe

max  otwarcie  zamkn.
EURPLN 35787 35850 35810 3,5813  3,5810
USDPLN 2,4282  2,4222 2,4211 2,4211  2,4220
EURUSD 1,4765 1,4805 11,4794  1,4792 -
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*za 100 JPY

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wyniknag¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw
wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka
wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje
poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajoéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo

autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

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



