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Dzisiaj kluczowa decyzja Fed 8 sierpnia 2006

Wszyscy inwestorzy na rynkach finansowych oczekuja dzisiaj informacji z posiedzenia amerykanskiego Fed,
ktéra pojawi sie o 20:15 naszego czasu. Decyzja banku i ton jej uzasadnienia wyznacza kierunek, w ktorym
podaza rynki miedzynarodowe w najblizszych dniach. W przypadku spodziewanej przez nas przerwy w
podwyzkach stép, mozna sie spodziewaé¢ dalszej wyprzedazy dolara i poprawy nastrojéow w stosunku do rynkéw
wschodzacych.

Pomimo braku publikacji ,,twardych” danych z gospodarki w tym tygodniu, wcigz pojawiaja si¢ nowe informacje
wspierajace oczekiwania na szybki wzrost w kolejnych kwartatach. Wedtug prognoz Ministerstwa Gospodarki,
wzrost PKB w | potowie roku wyniést 5,2%, a w calym roku bedzie bliski 5%, przy wzroscie inwestycji o prawie
11%. Z kolei badanie koniunktury instytutu IRG SGH pokazalo dalsza poprawe nastrojow w przetworstwie
przemystowym i wzrost zamowien eksportowych, zapowiadajac kontynuacje wzrostu aktywnosci gospodarczej. Z
drugiej strony, przedsiebiorcy skarzyli sie jednak na narastajace bariery w dziatalnosci, gléwnie ze strony
niewystarczajacego popytu oraz wysokich obcigzen podatkowych.

Monitor rynku

Ztoty umacniat sie w poniedziatek po pigtkowych danych o zatrudnieniu poza
rolnictwem, przy pozytywnych nastrojach wobec rynkéow wschodzacych w
przeddzieh posiedzenia i decyzji Fed w sprawie stéop. Kurs EURPLN
poczatkowo wzrést z 3,878 do 3,883, cho¢ pozniej dalej spadat przetamujac
poziom 3,86 do 3,857. Na koniec ses;ji kurs euro do ztotego wzrést do 3,861.
Kurs USDPLN spadt z 3,011 do 3,0 chwilowo schodzac ponizej 3,0. Na
rynkach miedzynarodowych ruchy kursu EURUSD byty ograniczone a kurs
spadt z 1,289 do 1,286 na koniec polskiej sesji. Dzi$ tak jak i wczoraj uwaga
wszystkich skupi sie na kluczowej dla nastrojow globalnych decyzji Fed.

Ceny polskich obligacji skarbowych oscylowaty w dosy¢ waskim przedziale i
na koniec dnia byty ok. 1-3 bp ponizej pigtkowego zamkniecia. Amerykanski
rynek diugu nieco sie ostabit po ostatnim znaczacym umocnieniu, a 10-letnie
rentownosci wzrosty z 4,9% do 4,92%. Ceny Bundow pozostaty niemal bez
zmian w poréwnaniu do porannych pozioméw przy 10-letnich rentownosciach
na poziomie 3,91%.

Na wczorajszej aukcji Ministerstwo Finanséw sprzedato 1,0 mid zt 52-
tygodniowych bondéw skarbowych przy $redniej rentownosci 4,333% (4,314%
na poprzedniej aukcji) oraz popycie na poziomie 2,74 mid zt.

Wiegkszos¢ uczestnikow rynku oczekuje, ze Fed powstrzyma sie z kolejng
podwyzka, co jest rowniez zgodne z naszymi oczekiwaniami. W takiej
sytuacji doj$¢ moze do dalszego umocnienia na polskim rynku, jak rowniez w
przypadku innych walut krajéw rozwijajgcych sie. W szczegolnosci, kurs
ztotego do euro mogtby obnizy¢ sie do poziomu 3,86. Wydaje sie jednak, ze
mozliwa reakcja rynku jest asymetryczna i bytaby duzo silniejsza w
przypadku gdyby doszto jednak do osiemnastej z rzedu podwyzki stép
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procentowych w USA, a wynika to z tego ze scenariusz braku podwyzki
zostat juz w znacznej mierze uwzgledniony w cenach aktywow na rynkach
finansowych. Wptyw decyzji Fed na polski rynek zobaczymy dopiero jutro, a
wczesniej pewien wptyw mogg mie¢ publikacje danych za granica.

Konkluzja: W oczekiwaniu na decyzje Fed zioty umocnif sie do euro i
dolara, a rentownosci obligacji nieco spadty.

Przeglad miedzynarodowy

Wczoraj nie zostaty opublikowane zadne istotne dane za granica, ale dzisiaj
poznamy kilka informaciji przed decyzjg Fed. Szczegéty w tabeli ponize;.

i REGION WSKAZNIK OKRES RINEK 0TI
14:30 USA  Produktywnosc pracy (W) I kw. % 09 7,7
14:30 USA  Jednostkowe koszty pracy (W) Il kw. % 35 1,6
20:15 USA  Spotkanie Fed (W) Vil % 5,25

Zrédio: Reuters
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Notowania ztotego (7.08.2006)
Max

Zamkniecie **

Otwarcie *

EUR 3,8570  3,8830 3,8781 3,8600 3,8724
usb 2,9960 3,0174 3,0107 3,0006 3,0086
*8:30, ** 17:00
Notowania kursu EUR/USD (7.08.2006)
Min Max Otwarcie * Zamkniecie **
EUR/USD 1,2850 1,2885 1,2887 1,2859
*8:30, ** 17:00
Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
EURUSD 1,2822 CADPLN 2,6762
USDPLN 3,0204 DKKPLN 0,5116
EURPLN 3,8728 NOKPLN 0,4833
CHFPLN 2,4475 SEKPLN 0,4139
JPYPLN* 2,5954 CZKPLN 0,1340
GBPPLN 5,5485 HUFPLN* 1,3540

* za 100 jednostek
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Rentownosci obligaciji (7.08.2006)

PL USA GER
. Rentow Zmiana Rentow Zmiana Rentow Zmiana
Termin A o A

nosé (pb) nos¢é (pb) nosé (pb)

4,78
3L 5,01 -1 4,90 4 3,63 -2
4L 5,18 -3 3,68 0
5L 5,29 -2 4,87 4 3,70 -3
8L 5,42 0 3,85 -2
10L 5,52 1 4,92 2 3,89 -3

Aukcje obligaciji
Poprzednia

Rentownosci obligacji skarbowych

Zmiana
$r. (pb)
rentownos¢ g8
{8
02.08 2L 1800 5288 4,943 5,025
21.06 5L 2000 3530 2000 5,525 5,031 49 ——2L ——5L ——10L
12.07 10L 800 4905 800 5,595 4,978 62
* w tym aukcja uzupetniajgca
Stawki WIBOR (7.08.2006) % 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Termin Stawki Zmiana (pb) 5001
OIN 4,00 -13 490+
TIN 4,03 -10 |
sw 4,09 4 480
2w 4,10 -3 4,70
1™ 4,12 -1
3m 418 -1 4601
6M 4,26 -1 4,50
M 4,41 -2
1Y 4,51 4 4,40 -
4,30 1
Stawki FRA (7.08.2006)
Termin Srednia Zmiana (pb) 4.20 1
1x2 4,11 -1 M+
3x6 4,30 0 §geseesoscoeconosg gy
6x9 4,47 0 0o NTOP2IITILLIIAILRI8 - v~
9x12 4,73 2 oo
3x9 4,39 -1 ——WIBOR 3M ——FRA 3x6 —— FRA6x9
6x12 4,62 1

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka 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 sg
nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, 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¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktorgkolwiek z transakgji, papieréow warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek spdtka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢
sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ 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.

LVH Bank Zachodni WBK S.A. jest czionkiem Allied Irish Banks Group



