FUNDACIJA NA RZECZ KREDYTU HIPOTECZNEGO

KURSWALUTOWY

Od kaca 2002 r. dokonuje sbtopniowa aprecjacja ztotego wobec dolara,azhlll kwartatu
2004 r. - wobec euro. W ¢giu rocznym, ztoty w 2004 r. umocnitgsivobec dolara o 12%,
zas wobec euro — 0 6%. Naie jednak zauway¢, ze za aprecjagjztotego podza wzrost
wydajnaci  przemystu przetwérczego, zatem nie nplespodziewa sic spadku
konkurencyjnéci polskich towarow.

Aprecjacja ztotego spowodowana byta popraw bilansie ptatniczym w rezultacie spadku
deficytu obrotéw bigacych oraz nadwika na rynku kapitatowym i finansowym. W gtéwnej
mierze przyczynit si do tego diy naptyw kapitatu portfelowego, przygnictego rosaca
rentowndcia skarbowych papierow waoowych (nie bez znaczenia byta tutaj wys@ko
stép procentowych). D¢ znaczenie miato tak przysipienie Polski do UE i wynikagy z
tego wzrost wiarygodr$ai inwestycyjnej kraju.

Wg bada NBP, od IV kwartatu 2004 r., kurs walutowy jestjazasciej wymienianym
problemem, ktéry mge niekorzystnie wplygt na sytuae ekonomicza przedstbiorstw.
Nalezy przy tym zauway¢, ze od Il kw. 2000 r. kurs dolara utrzymuje: sia poziomach
wyzszych od kursu, przy ktorym eksport staje sieoptacalny, natomiast oscyluje wokoét
granicy, poniej ktorej import staje gibardziej optacalny od produkcji krajowej. Korzyistn
ksztaltuje s kurs euro. Mimo znacznej aprecjacji ztotego wobaco, kurs euro pozostaje
nadal powyej poziomu optacalri@i eksportu oraz powej poziomu niekorzystnego z
powodu optacalngi importu.

W IV kwartale 2004 r. poziom kursu, pasj ktérego eksport jest optacalny, oko:mo na:
3.5 PLN/USD oraz 4.1 PLN/EUR, gapoziom, poniej ktGrego towary importowanes s
bardziej konkurencyjne od krajowych: 3.6 PLN/USBo#.24 PLN/EUR.

W latach 2005-2006 nie przewiduje ginacacych zmian w poziomach kurséw walutowych,
z wyjatkiem okresowych waliazwiazanych z sytuagjpolityczra (wybory). Prognozowany

kurssrednioroczny dolara wyniesie okoto 3.2 zairo — 4.1.
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