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B Nieznaczne ostabienie na rynku ziotego i obligacji.

B Dzisiejsza sesja powinna przebiega¢ spokojnie, a
inwestorzy zagraniczni beda wyczekiwaé na
komentarze, m.in. w kwestii kursu jena, z
rozpoczynajacego sie dzis spotkania G7.

W czwartek rynki ztotego oraz obligacji byly dosy¢
spokojne, natomiast spora przecena nastgpita na
warszawskim rynku akcji. Na poczatku sesji ztoty nieco
zyskat na wartosci jednak pozniej wraz ze spadajgcymi
indeksami na GPW ostabiat sie. W rezultacie na koniec
sesji EURPLN znalazt sie powyzej poziomu 3,88 wobec
euro i 2,98 do dolara. Rynek polskich obligaciji
skarbowych nieznacznie ostabit sie w ciggu dnia za
sprawg spadkéw cen na rynkach bazowych.

Co ciekawe, wg wynikdw ankiety Reutera nastgpita
zmiana w oczekiwaniach analitykéw rynkowych co do
terminu spodziewanego zaciesnienia polityki pieniezne;.
Wedtug Reutersa juz tylko 7 analitykow na 19 spodziewa
sie podwyzki w kwietniu, 1 w czerwcu, 4 w |l pot. Roku, a
az 7 przewiduje podwyzke stép dopiero w przysziym
roku. Jeszcze niedawno byliSmy niemal zupetie
osamotnieni w naszym scenariuszu o braku zmian stop
do konca 2007 r., ktéry podtrzymujemy od momentu
ostatniej zmiany stép procentowych w lutym 2006.

Dolar po umocnieniu ze $rody na czwartek na
wczorajszej sesji ponownie tracit na wartosci wobec
wspolnej waluty. Kurs EURUSD wzrést po raz kolejny
powyzej 1,3. Euro bylo po czesci wspierane przez
komunikat Europejskiego Banku Centralnego oraz
wypowiedzi Jean-Claude Trichet'a, ktére byly dosyc¢

jastrzebie i wplynety na umocnienie oczekiwan
rynkowych na  kontynuacje zacie$niania  polityki
pieniezne;.

Wczoraj EBC nie zmienit stép procentowych. Gtéwna
stopa procentowa pozostata na poziomie 3,5%. W swoim
komunikacie Europejski Bank Centralny potwierdzit, ze
,wzmozona czujnos¢ jest kluczem do tego, aby
zapewni¢, ze ryzyka stabilnosci cenowej nie zrealizujg
sie w Srednim terminie”. W komunikacie opublikowanym
po posiedzeniu, EBC po raz kolejny stwierdzit, ze stopy
procentowe w strefie euro sg wcigz niskie, a polityka
pieniezna pozostaje akomodacyjna. Komunikat zawierat
rowniez sformutowanie, Ze dziatanie EBC ,w
zdecydowany sposéb i w odpowiednim czasie w celu
zachowania stabilnosci cenowej w srednim terminie jest
gwarantowane”. Prezes EBC Jean-Claude Trichet
stwierdzit, ze nadal istnieje ryzyko wzrostu inflacji oraz

ryzyko spadku tempa wzrostu gospodarczego. Jednymi z
wazniejszych przyczyn wzrostu presji inflacyjnej moga
by¢ zdaniem Trichet'a wzrost ptac oraz mozliwy wzrost
cen ropy. Ponadto dodat, ze rynkowa ptynnos¢ jest
bardzo wysoka z uwagi na szybki wzrost podazy
pienigdza przez kilka ostatnich lat.

Sadzimy, ze EBC podwyzszy stopy w przysziym
miesigcu, a do kolejnego zacie$nienia polityki pienieznej
moze doj$¢ w potowie roku (byé moze w czerwcu). W tej
chwili jest zbyt wczesnie, aby stwierdzi¢ czy to bedzie
koniec podwyzek stép w strefie euro.

Nieco wczesniej Bank Anglii ogtosit, ze réwniez nie
zmienit gtéwnej stopy procentowej, ktéra pozostata na
poziomie 5,25% po zaskakujacej podwyzce o 25 pb
przed miesigcem.

Rynki bazowe pozostawaty wczoraj bardzo stabilne
przez wigekszos¢ dnia. Inwestorzy amerykanscy
oczekiwali na ostatnig w tym tygodniu aukcje obligaciji
(30-letnich). W trakcie dnia nastapita publikacja kilku
ciekawych danych. Liczba nowych bezrobotnych wzrosta
w ostatnim analizowanym tygodniu o 3 tys. do 311 tys., a
4-tygodniowa S$rednia wzrosta o 3,25 tys. do 308,25 tys.
Pod koniec sesji zostaty opublikowane dane o zapasach
hurtowych w USA w grudniu. Zapasy spadly o 0,5%
wobec zrewidowanego w dot z 1,3% do 1,1% wzrostu w
listopadzie, co bylo ponizej oczekiwanego wzrostu na
poziomie 0,5%. W trackie dnia rentownosci 10-letnich
amerykanskich Treasuries oraz niemieckich Bundow
nieco wzrosty z 4,74% do 4,75% oraz z 4,02% do 4,04%.
Dzi$§ rano rentownosci 10-letnich Treasuries pozostajg
na poziomie 4,75%, a 10-letnie Bundy notowang sg z
rentownoscig 4,05%.

Na dzisiaj nie zaplanowano zadnych istotnych publikaciji
danych makroekonomicznych, a rynki bedg wyczekiwac
na rozpoczynajace sie dzi§ spotkanie G7. Inwestorzy
skupig uwage przede wszystkim na komentarzach
odnosnie kursu jena, ktory czesto wykorzystywany jest
do finansowania  zakupéw  walut  gospodarek
wschodzgcych z uwagi na wyzsze stopy procentowe.
Komentarze te bedg istotne zwlaszcza w kontek$cie
rozbieznych ocen zachowania jena przez oficjeli ze strefy
euro oraz Standéw Zjednoczonych.

Na otwarciu dzisiejszej sesji kurs ztotego jest zblizony do
poziomow z wczorajszego zamkniecia. Kurs EURPLN
pozostaje powyzej poziomu 3,88, a kurs USDPLN
wynosi 2,98.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs zlotego
EURUSD 1,3007  CADPLN 2,5187
USDPLN 2,9862  DKKPLN 0,5212
EURPLN 3,8849  NOKPLN 0,4795
CHFPLN 2,3978  SEKPLN 0,4264
JPYPLN* 2,4656  CZKPLN 0,1379
GBPPLN 58783  HUFPLN 1,5350

Przeglad rynku finansowego - 08.02.2007
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(pb) aukcja 0éé %
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10L DS1017 5,18 2 10.01 5,234 510 |
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Termin
% 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
O/N 4,09 -1 445 -
T/N 4,10 -1 '
SW 4,12 0
2W 4,12 0
™M 4,12 0
M 420 0 435 1
6M 4,26 0
M 4,35 0
1Y 4,43 1
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) 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
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenc;ji
tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, papieréw wartosciowych i
towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej
publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ 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 zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.

Ja¥¥i1 Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



