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przeglad wiadomosci

Belka ztozy dymisje, ale gotowy zostacé

4 maja 2005

W wywiadzie dla dzisiejszej Rzeczpospolitej, premier Marek Belka potwierdzit, ze poda sie do dymisji jesli
Sejm nie podejmie decyzji o samorozwigzaniu. Jednakze, premier jest gotow pozosta¢ na stanowisku do
jesieni, w przypadku gdy prezydent nie przyjmie tej rezygnaciji.

Fed zdecydowal wczoraj podwyzszy¢ amerykanskie stopy procentowe po raz é6smy z rzedu - o 25 pkt.
bazowych do 3%. Komunikat Fed zwrocit uwage na ostatnio obserwowane spowolnienie gospodarcze (jest
to zmiana w porownaniu z poprzednim komunikatem), jednak utrzymane zostato sformutlowanie o
,umiarkowanym” tempie przysztych ruchéw stop ze wzgledu na presje inflacyjna.

Ministerstwo Finanséw zaoferuje dzis 2,6 mid zt obligacji dwuletnich (OK0807). Ponadto, EBC ogtosi dzis
decyzje o stopach procentowych, ktére najprawdopodobniej pozostang niezmienione. Réwniez dzi$ dane o
sprzedazy detalicznej w strefie euro i wskaznik koniunktury poza przemystem w USA.

Belka potwierdzit, ze zrezygnuje w
przypadku, gdyby parlament nie zostat
rozwigzany w jutrzejszym gfosowaniu

...lecz jest Swiadomy, ze prezydent nie
przyjmie jego rezygnacji i planuje
pozostac na stanowisku do wyboréw na
jesieni

... €0 oznaczaloby stabilizacje sceny
politycznej na kilka miesiecy

Gorgce wydarzenia
Jesli parlament sie nie rozwiaze, rzad Belki zostanie

W wywiadzie opublikowanym w dzisiejszej Rzeczpospolitej, premier Marek
Belka potwierdzit, ze jesli w jutrzejszym gtosowaniu Sejm nie podejmie
decyzji o rozwigzaniu parlamentu (podobnie jak my, premier uwaza, ze nie
znajdzie sie niezbedna wiekszos¢ 307 z 460 gtoséw), to on zgodnie ze swojg
wczesniejszg obietnicg poda sie do dymisji. Belka jest jednak $wiadomy, ze
prezydent Aleksander Kwasniewski nie przyjmie jego dymisji. W takiej
sytuacji Belka jest gotowy pozosta¢ na urzedzie to wyboréw na jesieni.
Stwierdzenie to nie jest bez znaczenia, poniewaz teoretycznie premier
maogtby ztozy¢ w Sejmie wniosek o udzielenie jego rzagdowi wotum zaufania.
Bytaby to znacznie prostsza droga do wczesniejszych wyboroéw, poniewaz do
nieuchwalenia wotum zaufania wystarczytaby zwykta wiekszo$¢ gtoséw i w
takim przypadku prezydent nie mogtby nie przyja¢ dymisji premiera. Zapytany
przez dziennikarzy, czy nie rozwaza takiej opcji, Belka odpowiedziat, ze
postowie mogli do tego doprowadzi¢ przy okazji gtosowania wotum nieufnosci
wobec ministra skarbu Jacka Sochy. Obecnie Belka nie rozwaza zlozenia
takiego wniosku. Oznacza to, ze jesli Sejm nie rozwigze jutro parlamentu, to
sytuacja polityczna ulegnie stabilizacji do czasu wybordéw na jesieni. Uwazamy,
ze szanse ha rozwigzanie parlamentu sg mate, ale rynek bedzie
najprawdopodobniej nerwowo wyczekiwat na jutrzejsze gtosowanie.

Konkluzja: Uczestnicy polskiego rynku finansowego beda sie dzis
przygotowywaé na jutrzejsze gfosowanie w Sejmie. Uwazamy, zie w
najbardziej prawdopodobnym scenariuszu parlament nie zostanie
rozwigzany, po czym premier Belka poda sie dymisji, ale prezydent
Kwasniewski jej nie przyjmie i obecny rzad pozostanie u wiadzy do wyboréw
na jesieni.
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Notowania ztotego (02.05.2005)

usD 3,3125 3,3350 3,3200
EUR 4,2550 4,2885 4,2709

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
EURUSD 1,2964 | CADPLN 2,6124
USDPLN 3,2669 | DKKPLN 0,5689
EURPLN 4,2357 | NOKPLN 0,5213
CHFPLN 2,7454 | SEKPLN 0,4609
JPYPLN* 3,1207 | CZKPLN 0,1397
GBPPLN 6,2125 | HUFPLN* 1,6847

*100 jednostek

Rentownosci na rynku wtérnym (02.05.2005)

Bony Rentownos¢é Zmiana (pb)
3M 5,45 0
6M 5,45 0
M 5,40 0
12M 5,35 0

Obligacje Rentownos¢ Zmiana (pb)
2L 5,40 0
3L 5,53 0
4L 5,58 0
5L 5,58 0
8L 5,55 0
10L 5,55 0

Stawki WIBOR (02.05.2005)

Termin Stawki  Zmiana (pb) |

O/N 5,59 -3
T/IN 5,60 -3
Sw 5,59 -1
2w 5,59 -1
1M 5,59 -1
3M 5,58 -1
6M 5,50 -1
M 5,46 1
1L 5,40 -1

Monitor rynku

Ztoty otworzyt sie stabilnie w poniedziatek w poroéwnaniu z zamknieciem w
piatek. Wsparta stopniowo wzmacniajgcym sie euro, polska waluta zyskiwata
systematycznie osiggajac poziomy 4,255 do euro oraz 3,312 do dolara.
Poniewaz dolar wzmocnit sie znacznie po publikacji ISM, ztoty stracit nieco,
ale zamknat sie powyzej swoich poziomow otwarcia. We wtorek, kiedy polski
rynek byt zamkniety, ztoty wzrdost w Londynie do 3,29 wobec dolara oraz
4,235 do euro, ale poziomy te bedg z pewnoscig testowane dzisiaj przed
kluczowym gtosowaniem w parlamencie, gdy powréci ptynnosé.

Polska krzywa dochodowosci witasciwie nie ruszata sie w poniedziatek,
poniewaz aktywno$¢ na rynku byla ograniczona z powodu ditugiego
weekendu. Dzisiaj rynek otrzyma nowe bodzce, gdyz odbedzie sie aukcja
nowego 2-letniego benchmarku.

Konkluzja: Przy niskiej ptynnosci w poniedziatek kurs zfotego byt pod
wplywem kurs EURUSD. Na rynku obligacji nie byto praktycznie zadnych
zmian. Dzis aukcja 2-letnich obligacji. Poza tym na rynku, zwifaszcza
walutowym, znajdzie dzis odzwierciedlenie wczorajsza decyzja Fed.

Przeglad miedzynarodowy

Fed, jak przewidywata wigkszos¢ analitykow | graczy rynkowych, podniost
stopy procentowe o 25 pb do 3%. Przyznal, ze ostatnie dane pokazaty pewne
spowolnienie wydatkéw, ale pozostat zaniepokojony tempem inflacji oraz
mozliwo$cig ksztattowania cen przez producentéw w gospodarce. W takich
okolicznosciach utrzymane zostato ,umiarkowane” tempo przysztych ruchéw
stop. Rynki odebraty sformutowanie komunikatu jako wyrazny sygnat, ze nie
bedzie przerwy w cyklu podwyzek stop, co byto przewidywane przez
niektorych uczestnikow rynku po stabych danych za | kw. 2005 oraz nizszych
wskaznikach nastrojow. Dolar wobec euro pozostat blisko swoich ostatnich
szczytébw okoto 1,286, lecz dzis rano euro wzrosto do 1,296, poniewaz
uczestnicy rynku uznali komunikat za nie tak jastrzebi jak pierwotnie
oczekiwano oraz z powodu ponownych obaw o rewaluacje juana. 10-letnie
obligacje ostabity sie tylko nieznacznie, gdyz kolejna podwyzka stép pozwala
przewidywaé, ze inflacja bedzie utrzymana w ryzach. Jednak ostatecznie
zniwelowaty one straty i zamknely sie na poziomie 4,17%.

Aktywnos¢ w przemysle przetwérczym w USA zwolnita w kwietniu przy
spadku nowych zamoéwien oraz pogorszeniu w zatrudnieniu. Indeks ISM
spadt do 53,3 w kwietniu z 55,2 w marcu. Analitycy przewidywali, ze
wskaznik pokaze niewielkie zmiany w poroéwnaniu z poprzednim miesigcem.
Sktadnik zatrudnienia spadt do 52,3 z 53,3, podczas gdy indeks cen
zanotowat spadek do 71 z 73. Miara nowych zaméwien rowniez wskazata na
wolniejszy wzrost, obnizajagc sie do 53,7 z 57,1. Dane byty delikatnie
pozytywne dla rynku fixed income, jednak zostato to skompensowane przez
zaskakujgco duzy wzrost wydatkéw budowlanych o 0,5%.

Dzisiaj na rynkach miedzynarodowych przewidziane sg nastepujgce
publikacje ze szczegdélnym naciskiem na komunikat EBC:
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WSKAZNIK PROGNOZA \?V?\TRAI'LNSIQ
11:00 EMU Sprzedaz detaliczna (U) 1l % m/im - -
13:45 EMU Spotkanie ECB — decyzja (W) - % 2,0 2,0
16:00 USA ISM poza przemystem (W) v - 61,0 63,1

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czionka Grupy AIB) ma charakter wytacznie
informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. 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 informaciji oraz nie
ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknag.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktorakolwiek z transakgiji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub
jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktdrgkolwiek spdtka wymieniong w tej
publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowacé sig z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w
jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest
prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion
Skarbu, Zespét Gtéwnego Ekonomisty, ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon (22) 586 8363,

586 8333, email: ekonomia@bzwbk.pl, http://www.bzwbk.pl

I Bank Zachodni WBK jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



