[& w=xx | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Golebie wypowiedzi cztonkéw RPP
10 marca 2010

B Przejsciowa korekta ziotego przy spadkach na rynkach
akcji i obni zeniu EURUSD

B Umocnienie krajowego diugu przy  ,got ebich”
wypowiedziach z RPP

B Dzis w kraju aukcja 2-letnich obligacji, a za granic g dane o
zapasach hurtowych z USA

W trakcie wczorajszej sesji doszto do korekty kursu ztotego wobec
gtéwnych walut. Przyczynito sie do tego przejsciowe obnizenie
apetytu na ryzyko na $wiatowych rynkach odzwierciedlone w
spadkach na $wiatowych rynkach akcji w pierwszej czesci
europejskiej sesji oraz dos¢ ,gotebie” wypowiedzi czionka RPP
Andrzeja Bratkowskiego, ktéry postrzegany jest przez rynek jako
jeden z jastrzebi w nowej Radzie. Bezposrednio po jego
wypowiedziach ztoty stracit w krétkim czasie do euro ok. 1,5 grosza.
W bardziej ,gotebim” tonie niz ostatnio wypowiedziat sie wczoraj
réwniez prezes NBP Stawomir Skrzypek, co réwniez sprzyjato
korekcie wczesniejszego umocnienia ziotego, zwigzanego nhota
bene z poprzednimi dos¢ ,jastrzebimi” wypowiedziami szefa
polskiego banku centralnego. Korekta notowan naszej waluty
okazata sie jednak przejsciowa. W drugiej czesci dnia, gdy na
Swiecie zaczat odbudowywac¢ sie apetyt na ryzyko i indeksy akcyjne
zaczely pigé sie w gore, zitoty odrobit praktycznie cate straty. Na
koniec sesji EURPLN byt w poblizu 3,87, czyli poziomu z otwarcia.
USDPLN zakonczyt dzien na poziomie 2,85 wobec 2,845 na
otwarciu przy spadku EURUSD w ciagu dnia z 1,36 na otwarciu do
1,358 na koniec polskiej sesji. W ciggu dnia EURUSD obnizyt sie
bardziej (dzienne minimum na 1,354), ale popotudniowa odbudowa
apetytu na ryzyko pomogto euro odrobi¢ straty.

Na bazowych rynkach diugu nastgpito wczoraj lekkie umocnienie.
Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Treasuries i Bunddéw
wynosity odpowiednio 3,70% i 3,12% wobec 3,71% i 3,15% na
otwarciu.

Na krajowym rynku dlugu wczorajsza sesja przyniosta spadek
rentownosci zaréwno na krétkim, jak i na diugim koncu krzywej.
Pozytywnym czynnikiem dla krajowych obligacji byly ,gotebie”
wypowiedzi z RPP. Na rynku bylo przy tym dos¢ spokojnie.
Oczekiwano na dzisiejszy przetarg obligacji 2-letnich. Rynek
oczekuje, ze wymowa dzisiejszej aukcji bedzie powtérka bardzo
dobrej aukcji zamiany z zesztego tygodnia. Czynnikiem, ktéry
dodatkowo sprzyjat wczoraj krajowemu rynkowi diugu byt fakt, ze
Polska uplasowata obligacje 4-letnie za 475 min CHF po cenie 88
pb powyzej sredniej swapowej. Wyniki akcji potwierdzity duze
zainteresowanie polskim diugiem, a jednoczesnie kolejna emisja na
rynkach zagranicznych oznacza, ze podaz skarbowych papieréw
wartosciowych na rynku krajowym bedzie mogta by¢ odpowiednio
mniejsza.

Czionek RPP, Andrzej Bratkowski, powiedziat wczoraj w rozmowie
z agencjg Reuters, ze jest za wczesnie, by méwi¢ o zaostrzaniu
polityki monetarnej w Polsce, a w najbardziej prawdopodobnym
scenariuszu w 2010 r. stopy procentowe w ogdle sie nie zmienig ze
wzgledu na skale niepewnosci dotyczaca kondycji S$wiatowej
gospodarki. Prawdopodobienstwo podwyzek stop w tym roku
Bratkowski ocenia na okoto 30%. Co wigcej, w jego opinii ,jest 25%
prawdopodobienstwa, ze sytuacja w strefie euro i UE nie bedzie sie
rozwijata pozytywnie, a jednoczesnie ztoty bedzie sie umacniat, a
wtedy celowe byloby obnizenie stép procentowych”. Jesli chodzi o
zmiane nastawienia, Bratkowski stwierdzit, ze w ciggu najblizszych
2-3 miesigecy szanse na to sg minimalne. Powiedziat on tez, nie
zgadza sie z projekcjg NBP, ze inflacja bedzie rosta, a zloty bedzie
sie ostabiat. Wedtug niego projekcja nie jest silnym argumentem za
zaciesnieniem polityki pienieznej. Bratkowski powiedziat, ze obecny
kurs ziotego nie jest zagrozeniem dla polskiej gospodarki, ale
znaczne umocnienie byloby niepozadane. Uwaza on, ze Rada
powinna rozwazy¢ branie pod uwage kursu walutowego w
wigkszym stopniu niz dotychczas i kierowa¢ sig stabilizacjg kursu, a
nie tylko tradycyjnie rozumianym bezposrednim celem inflacyjnym.
Zdaniem Bratkowskiego NBP powinien by¢ bardziej aktywny na
rynku walutowym, przez co rozumie on nie ,wyznaczenie celu
kursowego, ale o wygtadzanie duzych wahan”.

Na znaczenie kursu ztotego dla polityki RPP zwrdcit wezoraj uwage
réwniez prezes NBP Stawomir Skrzypek. W wypowiedzi dla agencji
Bloomberg stwierdzit, ze silniejszy zloty obnizylby przyszig inflacje,
a sita zlotego jest istotnym czynnikiem branym pod uwage przez
Rade. Tym samym prezes Skrzypek skorygowat ,jastrzebi” ton
swoich wypowiedzi z minionego tygodnia.

W dzisiejszym wywiadzie dla Dziennika Gazety Prawnej
wiceminister finanséw Ludwik Kotecki powiedzial, ze zatozenia do
ustawy, wprowadzajacej regute wydatkowa, moga by¢ gotowe pod
koniec marca, a po konsultacjach w kwietniu rzad moze sie zaja¢
projektem na poczatku czerwca.

Po lekkich wzrostach na rynku akcji w USA w Azji przewazat kolor
zielony. Pozytywny wplyw na nastroje i waluty wyzej
oprocentowane miaty dobre dane o eksporcie Chin, ktore
jednoczesnie zwiekszyly nieco obawy o wczesniejsze zaciesnienie
polityki pienieznej w Chinach.

Dzi$ w kraju odbedzie sie aukcja 2-letnich obligacji, na ktérej MinFin
zaoferuje papiery OK0712 o wartosci 3,5-4,5 mid zt. Na rynkach
zagranicznych ponownie nie bedzie zbyt wielu istotnych dla rynkéw
wydarzen. O 11:00 poznamy dane o produkcji przemystowej w
Wielkiej Brytanii, ale moze to mie¢ wplyw raczej tylko na rynek
funta. Bardziej istotne dla globalnych nastrojow i posrednio dla
polskiego rynku mogaq by¢ publikowane o 16:00 dane o zapasach
hurtowych w USA za styczen. Rynek oczekuje wzrostu o 0,2% po
spadku o0 0,8% w grudniu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (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 transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji 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 mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki 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 spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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



