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B Rynek zlotego i obligacji spokojne przy braku
waznych wydarzen

B Dzisiaj decyzja Fed; przez wieksza czes¢ dnia rynek
bedzie w stanie wyczekiwania na wskazowki
zawarte w tresci oficjalnego komunikatu

Przez wiekszo$¢ dnia we wtorek na rynku walutowym byto
dosy¢ spokojnie. Kurs EURPLN oscylowat wokét poziomu 3,75.
Z kolei kurs USDPLN lekko wzrést w zwigzku z umocnieniem
dolara na rynkach miedzynarodowych. Pod koniec sesji doszto
do ostabienia na polskim rynku, ktére sztlo w parze z lekkg
korektg walut w regionie oraz na warszawskiej gietdzie. Ztoty
ostabit sie do 3,754 wobec euro oraz do 2,772 wobec dolara.
Przed dzisiejszym posiedzeniem Fed doszto tez do
ograniczania pozycji carry trades, co skutkowato ostabieniem
euro i dolara wobec jena.

Na rynku obligacji doszto do lekkiego umocnienia. Rentownosci
minimalnie spadly wobec poniedziatkowego zamknigcia.
Czesciowo mogilo to by¢ wynikiem sytuacji na rynkach
bazowych.

We wstepnych zatozeniach do przysztorocznego budzetu rzad
przyjat wzrost PKB na poziomie 5,5%, oraz $rednioroczng
inflacie na poziomie 2,3%, przy zatozeniu, ze gtéwnym
motorem wzrostu bedzie popyt krajowy. Zatozenia takiej postaci
sq zblizone do rynkowego konsensusu i wydajg nam sie dos¢
racjonalne.

Ministerstwo Finanséw poinformowato z kolei, ze jesli zrealizuje
sie czarny scenariusz, tj. potwierdza sie informacje o stratach w
sadownictwie z powodu przymrozkéw, wéwczas inflacja moze
nieznacznie wzrosngé. Wedtug wiceminister Katarzyny Zajdel
Kurowskiej moze to by¢ ok. 0,1 pkt. proc. $redniorocznie. Z
kolei zdaniem minister finanséw Zyty Gilowskiej deficyt budzetu
centralnego moze w tym roku wynies¢ ok. 80% catorocznego
planu na poziomie 30 mid zt.

Kolejne dane naptynety z Ministerstwa Pracy. Minister Anna
Kalata zapowiedziata, ze w kwietniu wg szacunkéw resortu
stopa bezrobocia spadta do 13,7% z 14,4% a do konca 2007 r.
moze spas¢ do 11%. Te dane moga wplywaé pozytywnie na
ztotego, potwierdzajac site ozywienia gospodarczego. Z drugiej
strony, skala obecnego zaciesnienia warunkéw na rynku pracy
moze pogtebi¢ obawy RPP o perspektywy inflacji.

Dolar zyskiwat wczoraj wobec euro na rynku miedzynarodowym
przez wigkszo$¢ dnia a kurs EURSUD obnizyt sie z 1,362 do
1,352. Gracze rynkowi pozycjonowali sie przed decyzjg
amerykanskiego banku centralnego. Po zdecydowanym
ostabieniu dolara w ostatnich tygodniach inwestorzy

zdecydowali sie zrealizowa¢ czes$¢ zyskéw o ograniczy¢
pozycje w obliczu tak istotnego wydarzenia. Dolarowi nie
zaszkodzity stabsze od oczekiwan dane o zapasach hurtowych
w Stanach Zjednoczonych w kwietniu, ktére wzrosty o 0,3%,
podczas gdy analitycy rynkowi prognozowali wzrost na
poziomie 0,4% wobec. Pewien negatywy wplyw na euro miata
wypowiedz  niemieckiego  ministra  finanséw  Petera
Steinbruecka, ktéry stwierdzit, ze jen znajduje sie¢ obecnie w
trwatym trendzie wzrostowym.

Na bazowych rynkach dtugu doszto do umocnienia zaréwno na
rynku amerykanskim jak i niemieckim. Rentownosci 10-letnich
Treasuries spadly z 4,65% do 4,62% przed posiedzeniem
decyzyjnym Fed oraz w oczekiwaniu na aukcje obligacji, a
Bundéw z 4,22% do 4,19%.

Dzisiaj dla krajowych inwestoréw istotny bedzie przetarg
obligacji. Na aukcji Ministerstwo Finanséw zaoferuje 2,0 mid zt
10-letnich  obligacji zmiennokuponowych WZ0118 wobec
wczesniej podanego przedziatu na poziomie 2,0-3,0 mid zt oraz
0,5 mid zt 12-letnich obligacji indeksowanych inflacjg 120816
wobec zapowiadanych 0,0-0,5 mid z.

Jednak kluczowym wydarzeniem dnia dla wszystkich rynkow
bedzie decyzja amerykanskiego banku centralnego w sprawie
stép procentowych zaplanowana na godz. 20:15 naszego
czasu. Wiekszos¢ analitykow spodziewa sie, ze Fed pozostawi
stope procentowg bez zmian na poziomie 5,25%, utrzymujacym
sie od 11 miesiecy. Istotniejszy od samej decyzji bedzie
komunikat Fed, ktdory moze zasygnalizowaé kierunek i tempo
dalszych ruchéw w polityce pienieznej w  Stanach
Zjednoczonych. Ostatni komunikat pomingt sformutowanie o
mozliwym zaciesnieniu, za to wspomniat o kolejnych ruchach w
polityce monetarnej, co zwiekszylo oczekiwania rynku, ze
kolejnym ruchem bedzie obnizka stép procentowych. Jednak
poza tym Fed podkreslit znaczenie obaw o inflacje, a
pozniejsze wypowiedzi przedstawicieli Fed oraz protokét z
ostatniego posiedzenia sugerowaty, ze perspektywa obnizki
stép moze nie by¢ zbyt bliska. W zwigzku z tym, chociaz
ostatnie dane sugerowaty pewne ztagodzenie presiji inflacyjnej,
wiekszos¢ analitykow spodziewa sie, Zze Fed ponownie
podkresli dzi$ swoje obawy o presje cenowg w przysztosci.

Przez wiekszos¢ dnia na rynkach miedzynarodowych powinna
panowaé atmosfera wyczekiwania na rezultat posiedzenia Fed.
Dzisiaj rano kurs ztotego byt na poziomie 3,75 do euro i 2,769
wobec dolara.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3548 CADPLN 2,4749
USDPLN 2,7695 DKKPLN 0,5060
EURPLN 3,7543 NOKPLN 0,4636
CHFPLN 2,2934 SEKPLN 0,4118
JPYPLN* 2,3168 CZKPLN 0,1339
GBPPLN 5,5274 HUFPLN 1,5287

Przeglad rynku finansowego

Gléwne notowania walutowe

- 08.05.2007

min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3,7437  3,7556 3,75 3,755 3,7495
USDPLN 2,75 2,779 2,7526  2,7758  2,7624
EURUSD 1,3522 1,362 1,3616  1,3526 -
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3-miesigczne stawki rynku pienieznego
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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 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 odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenc;ji
tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, papieréw warto$ciowych 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 spoétka 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 krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz

obowiazuje ochrona praw do baz danych.
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