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B Bardzo niewielkie wahania kursu ztotego na
mocnych poziomach przy utrzymywaniu si e
dobrych nastrojow na $wiatowych rynkach

B Powrdt do umocnienia na krajowym rynku diugu,
silniejszy ruch na diugim ko  ncu krzywej

B Dzis brak istotnych wydarze n na rynkach i raczej
spokojna sesja

Na poczatku tego tygodnia kurs zlotego wobec gtéwnych walut wahat
sie w bardzo waskich przedziatach, utrzymujac sie na mocnych
poziomach, do ktorych dotart w minionym tygodniu. Utrzymaniu
mocnych notowan krajowej waluty sprzyjalo utrzymywanie sie
relatywnie dobrych nastrojéw na $wiatowych rynkach i podwyzszonego
apetytu na ryzyko, co znalazlo odzwierciedlenie w nieznacznych
wzroscie gtownych indekséw akcyjnych w Europie oraz kontraktdw
terminowych na amerykanskie indeksy akcyjne. Korzystne dla zlotego
byto réwniez umocnienie euro wobec dolara i jena. Oprocz wiekszego
apetytu na ryzyko, wspdlna waluta zostata wsparta przez komentarze
zmniejszajace niepokdj rynku o wysoki poziom zadluzenia Grecji i
innych panstw strefy euro. W weekend prezydent Francji, Nicolas
Sarkozy, powiedzial, iz panstwa nalezace do strefy euro pomogtyby
Grecji w sytuacji pogorszenia sie jej sytuacji finansowej. Z kolei wczoraj
dyrektor zarzadzajgcy MFW, Dominique Strauss-Kahn, powiedziat, iz
jest mato prawdopodobne, aby problemy finansowe Grecji mogly sie
rozszerzy¢ na inne panstwa strefy euro posiadajgce wysoki poziom
diugu publicznego. Na bazowych rynkach dlugu nie zanotowano
wczoraj istotnych zmian. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich
Treasuries i Bundéw wynosily tyle samo, co na otwarciu, czyli
odpowiednio 3,72% i 3,17%. Jednoczesnie, dzieki zmniejszeniu obaw o
sytuacie fiskalng Grecji nastgpito zawezenie roznicy miedzy
rentownoscig 10-letnich obligacji tego kraju a 10-letnimi Bundami do
najnizszego poziomu od 6 tygodni.

Podane wczoraj przed potudniem niemieckie dane o produkcji
przemystowej za styczen nie mialy wplywu na rynek. Pokazaly one
wzrost 0 0,6% m/m po spadku w grudniu 0 1% m/m po korekcie. Rynek
oczekiwat wzrostu 1% m/m. W ujeciu rocznym po uwzglednieniu dni
roboczych zanotowano wzrost o 2,2% po spadku poprzednio o 5,7% po
korekcie. W tym przypadku wynik byt lepszy od oczekiwanego przez
rynek wzrostu o 1%.

Na krajowym rynku diugu nastgpito wczoraj umocnienie, szczeg6lnie na
diugim koncu krzywej. Rentownos$¢ obligacji 10-letnich spadta do
najnizszego poziomu od lutego 2009 r., a sprzyja temu utrzymywanie
sie podwyzszonego apetytu na ryzyko na $wiatowych rynkach. Ruch w
dét na krotkim koncu krzywej byt z kolei ograniczony ze wzgledu na
pojawiajace sie ostatnio jastrzebie sygnaly z RPP. Stawki FRA i krzywa
IRS obnizyty sie w podobnej skali jak obligacje 2-letnie, tj. 0 1-2pb.

MinFin sprzedato na przetargu bony 52-tygodniowe za 1,0 mid zt przy
popycie 1,95 mid zt i sredniej rentownosci 3,936%. MinFin podat tez

wczoraj, ze na s$rodowej aukcji obligacji zaoferuje 2-letnie papiery
OK0712 o wartosci 3,5-4,5 mid zt.

Czionek RPP, Andrzej Kazmierczak, powiedziat wczoraj w rozmowie z
PAP, Zze ozywienie gospodarcze jest watte i brak jest czynnikéw
inflacjogennych, ktére moglyby uzasadnia¢ przedwczesne podnoszenie
stop procentowych. Prof. Kazmierczak uwaza, ze ,poki co, bilans ryzyk
jest zrbwnowazony”, co sugeruje, ze nie jest on zwolennikiem zmiany
nieformalnego nastawienia na restrykcyjne w najblizszym czasie.
Jednoczesnie ocenia on, ze w perspektywie dlugookresowej
zacie$nienie polityki pienieznej jest rozwigzaniem ,Jogicznym”. Z punktu
widzenia rynku poglady Kazmierczaka nie majg teoretycznie
kluczowego znaczenia, poniewaz jest on uwazany (réwniez przez nas)
za prawdopodobnie najbardziej wyraznego ,gotebia” w nowej Radzie.
Niemniej, jakiekolwiek tagodne wypowiedzi po nieoczekiwanie dosé
Jastrzebich” wypowiedziach w minionym tygodniu ze strony prezesa
NBP Stawomira Skrzypka i Adama Glapinskiego (uwazanych
dotychczas za relatywnie tagodnie nastawionych cztonkéw RPP) mogty
nieco uspokoi¢ obawy o szybki poczatek podwyzek stop procentowych
w Polsce i sprzyjaty umocnieniu ha krajowym rynku stopy procentowej.

Poniedzialek na Wall Street byt spokojny, a kursy akcji poruszaly sie
wokdt poziomu zamkniecia z pigtku. Na rynek naptywaly nowe
informacje o fuzjach i przejeciach, co przez wigkszos¢ sesji pomagato
utrzymywacé czes¢ indekséw na delikatnych plusach. Zwyzkowaly kursy
akeji spotek z sektora finanséw, gdyz AIG uzgodnit sprzedazy czesci
swojego biznesu pod nazwa Alico. W czasie azjatyckiej sesji indeksy
akcyjne nie ulegty istotnym zmianom. W sumie, nastroje na $wiatowych
rynkach nie uleglty od wczorajszego zamkniecia istotnym zmianom i
notowania ziotego byly dzi§ na otwarciu w poblizu pozioméw z
zakonczenia wczorajszej ses;ji.

W opublikowanym wczoraj wywiadzie dla "Financial Times
Deutschland" komisarz do spraw gospodarczych i walutowych Olli
Rehn powiedziat, ze Komisja Europejska pracuje z Niemcami, Francjg i
innymi panstwami cztonkowskimi nad utworzeniem funduszu, ktory
wspieratby kraje strefy euro zmagajace sie z problemami finansowymi.
Wedlug rzecznika Komisji Europejskiej, Amadeu Altafaja, podczas
zaplanowanego na dzi$ posiedzenia Komisji w Strasburgu Olii Rehn
przedstawi wyniki dotychczasowych rozméw w tej sprawie. Poza tym,
dzi$ kalendarz istotnych dla $wiatowych rynkéw wydarzen jest bardziej
ubogi niz wczoraj. W ciggu dnia rynek moze by¢ pod wplywem
zaplanowanego wystgpienia jednego z cztonkéw Fed (Evans). W kraju
nie zaplanowano zadnych wydarzen o potencjalnie chociaz
umiarkowanym wptywie na rynek. Trzeba jednak pamietac, ze kazdej
chwili mogg pojawi¢ sie kolejne wypowiedzi z Rady Polityki Pienieznej,
co moze mie¢ istotny wplyw zaréwno na ztotego, jak i krajowy rynek
stopy procentowej. Szczegblnie w kontekscie dos¢ jastrzebich”
wypowiedzi prezesa NBP i przewodniczacego RPP, Stawomira
Skrzypka, ktére umocnily zlotego i ostabily krajowy rynek stopy
procentowej w minionym tygodniu.
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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 maja 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 konsekwenciji 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.

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




