[& w=xx | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Mata stabilizacja
11 marca 2008

B Stabilizacja kursu zlotego, lekkie odreagowanie
obligacji

H .. mimo dalszego
globalnych rynkach

B Dzis uwaga skupi si e na niemieckim indeksie ZEW
oraz bilansie handlowym USA

pogorszenia nastrojdow na

Po wyraznej przecenie pod koniec ubiegtego tygodnia, zaréwno na
krajowym rynku obligaciji, jak i w przypadku kursu ztotego poczatek
tego tygodnia stat pod znakiem stabilizacji. Co prawda poczatek
sesji byt pod wplywem stabych wynikéw gietdy amerykanskiej i
azjatyckiej, a wzrost awersji do ryzyka przyczynit sie do lekkiego
ostabienia ztotego, ale wkrétce potem ztoty odrobit niewielkie straty
poniesione wobec euro jak i dolara. Po wzroscie na otwarciu do
blisko 3,575 kurs EURPLN spadt po potudniu w poblize 3,56, a wiec
ponizej porannych pozioméw. Z kolei kurs USDPLN wzrést
nieznacznie w stosunku do pozioméw z otwarcia za sprawg
odreagowania dolara wobec euro. Na koniec krajowej sesji
EURPLN byt nieco ponizej pozioméw z otwarcia, wynoszac 3,569.
Z kolei kurs USDPLN wzrést do 2.322 z 2.319 w rano. Po
zamknieciu polskiej sesji, po raz kolejny spadty indeksy gietdowe w
USA, co nieznacznie zaszkodzito ziotemu. Udana byta jednak
dzisiejsza sesja na rynkach akcji w Azji, umacniajgc ziotego. W
sumie, notowania ziotego byly dzi$ na otwarciu zblizone do
pozioméw z wczorajszego zamkniecia.

Na krajowym rynku obligacji doszio wczoraj do nieznacznego
odreagowania, a aktywnos$¢ inwestoréw po gwattownych ruchach
na poprzednich sesjach byta ograniczona. Rynek stopy procentowej
wyczekuje juz na czwartkowe dane o inflacji.

We wczorajszym wywiadzie dla TVN CNBC cztonek RPP Dariusz
Filar powiedzial, ze najnowsza projekcja inflacji potwierdzita, ze
stopa referencyjna powinna wzrosng¢ do 6% jak najszybciej, a
potem RPP mogtaby obserwowaé rozwoéj sytuaciji, co jest zgodne z
wyrazong przez niego wczesniej opinia.

Wczoraj na rynku finansowym pojawita sie pogtoska, ze Urzad
Regulacji Energetyki zatwierdzit wzrost taryfy na gaz o wiecej niz
15% (podczas gdy jednoczesnie pojawita sie oficjalna informacja,
2e PGNIG zrewidowalo swoj wniosek i obecnie domaga sie
podwyzki cen o 28% zamiast wczesniej proponowanych 33,7%),
wobec oczekiwan analitykéw na skale podwyzki nieznacznie
przekraczajgcej 10%. Szef URE Mariusz Swoja potwierdzit wczoraj,
ze propozycja PGNIG jest nadal powyzej oczekiwan Urzedu.
Ponadto, wiceprezes URE poinformowat, ze ze wzgledéw
proceduralnych termin wejscia w zycie podwyzki cen gazu moze sie
opo6zni¢ z poczatku na potowe kwietnia. Nieznany termin i doktadna
skala podwyzek cen gazu jest istotnym czynnikiem niepewnosci dla
prognoz inflacji na najblizsze miesigce. W mediach pojawity sie
réwniez informacje o mozliwosci kolejnej podwyzki cen energii od

maja. Czynnikiem ryzyka wzrostu inflacji w najblizszych miesigcach
jest obserwowany obecnie wzrost cen ropy do nowych rekordowych
pozioméw. Wczoraj barytka ropy w Nowym Jorku kosztowata ponad
108 dolaréw.

Ministerstwo  Finanséw  sprzedalo wczoraj 737 min z
5-tyg. oraz 1,42 mid zt 52-tyg. bonéw skarbowych wobec pierwotnej
oferty na poziomie odpowiednio 500 min zti 1 mid zt. Skumulowany
popyt wyniést 6,73 mid zi, natomiast $rednia rentownos¢ dla
obydwu papieréw byla na poziomach odpowiednio 5,608% oraz
6,23%. Resort finansow podat takze, ze na $rodowej aukcji
zaoferuje obligacje WS0437 o wartosci 0,7 mid zt.

W poniedzialek dolar odrabiat straty wobec euro, do czego
przyczynity sie wypowiedzi szefa EBC Jean Claude’a Tricheta oraz
lepsze od prognoz dane z USA. Prezes EBC wyrazit swoje
zaniepokojenie obecnymi nadmiernymi wahaniami kurséw na
rynkach walutowych (czyt. aprecjacjg euro). Z kolei dane z USA
pokazaly wzrost zapaséw hurtowych w lutym o 0,8% m/m wobec
oczekiwan na poziomie 0,4%. Na koniec polskiej sesji EURUSD
wynosit 1,535 wobec blisko 1,54 na otwarciu. Dzi$ rano kurs dolara
byt na takim samym poziomie.

Po silnym umocnienia na bazowych rynkach dlugu obserwowanym
pod koniec ubiegtego tygodnia, przez wigkszg czesé wczorajszej
sesji ruchy 10-letnich amerykanskich Treasuries oraz Bundéw byty
ograniczone. Jednak pod koniec dnia doszio do gwattownego
umocnienia za sprawg wyprzedazy na amerykanskim rynku akcji
oraz w reakcji na pogtoski, ze jeden z najwiekszy bankow
inwestycyjnych w USA, Bear Stearns, moze mie¢ problemy z
ptynnoscia. Na koniec krajowej sesji rentownosci 10-letnich
Treasuries oraz Bundéw spadty odpowiednio do 3,44% oraz 3,71%
z 3,53% oraz 3,79% na otwarciu. Dzi$ rano, po korekcie w trakcie
azjatyckiej sesji, byty odpowiednio o 5 i 3 pb wyzej. Ostabieniu
obligacji sprzyjaly informacje, ze Fed moze walczyé w zagrozeniem
recesjg w inny sposaéb niz tylko przez obnizki stop.

Dzi$ o godz. 11:00 podany zostanie istotny z punktu widzenia
oceny perspektyw gospodarki strefy euro indeks ZEW za marzec.
Rynek oczekuje, ze spadt on w marcu do -40 pkt z -39,5 pkt w
lutym, co potwierdzitoby dalsze ostabienie aktywnosci gospodarczej
w strefie euro, cho¢ nie powinno to w istotny sposob wplynaé na
tendencje na rynku EURUSD, poniewaz rynek jest obecnie pod
wplywem jastrzebich wypowiedzi po posiedzeniu EBC w minionym
tygodniu. O godz. 13:30 poznamy dane o bilansie handlowym USA
za styczen. Oczekiwania rynkowe wskazujg na wzrost deficytu
handlowego do 59,7 mld $ z 58,76 mld $ w grudniu. W ciagu dnia
glos zabiorg przedstawiciele EBC Axel Weber i Vitor Constancio.
Péznym wieczorem opublikowany zostanie protok6t z ostatniego
posiedzenia Banku Japonii. Wazne dane z krajowej gospodarki,
przede wszystkim CPI, zostang opublikowane dopiero w czwartek.

ZESPOL GLOWNEGO EKONOMISTY
ul. Marszatkowska 142. 00-061 Warszawa

email: ekonomia@bzwbk.pl

Maciej Reluga (gtéwny ekonomista)

Piotr Bielski

Piotr Bujak

Cezary Chrapek

fax +48 022 586 83 40

Web site: http://www.bzwbk.pl
(22) 586 83 63

(22) 586 83 33

(22) 586 83 41

(22) 586 83 42

DEPARTAMENT UStUG SKARBU:

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



[B w=xx | Bank Zachodni WBK ]
Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs zlotego (fixing)
EURUSD 15355  CADPLN 2,3368 250 7 r364
USDPLN 2,3232 DKKPLN 0,4783 2,48 L 362
EURPLN 3,5675 NOKPLN 0,4522 2,46
CHFPLN 2,2766 SEKPLN 0,3798 244 4 - 3,60
JPYPLN* 2,2760 CZKPLN 0,1424 242 1 358
GBPPLN 4,6587 HUFPLN 1,3512 240 [ <
2,38 r 3,56
Przeglad rynku finansowego - 10.03.2008 236 - | 954
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Obligacje ———USD (lewa 08) EUR (prawa 0$)
Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa rentowno
(pb) aukcja < s Rentowno $ci obligacji skarbowych
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10L DS1017 6,05 -4 13.02 5,785 g
6,20
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% VANTEGEY b Zmiana % VANTEGEY 6.00 4
(pb) (pb) (pb) ’
6,43 4,28 5,90
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Stawki WIBOR o F 2 2 2 5 8 8 8RR 8 5 e o= o
L 5L 10L
Termin % Dnenrzzbz)mlana
0 3-miesi gczne stawki rynku pieni  @znego
O/N 5,70 -1 eé%—
TIN 5,70 -1 !
SW 5,72 0 6,40
2W 5,72 0 6.30 -
M 577 1 ’
3m 6,00 1 6,20
6M 6,27 0 6,10
9M 6,34 2
1y 6,43 0 6,00 1
5,90
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(pb) 5,70
1x2 .87 1 5,60 +——1————
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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 ktorgkolwiek spétka
wymieniong w tej publikacji. 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



