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Codziennik - Spokojny poczatek tygodnia

3 wrzesnia 2007

B Zloty stabilny, lekkie umocnienie obligacji
B Bernanke i Bush poprawili nastroje

B Dzisiaj spokojna sesja ze wzgl edu na dzie n wolny w USA, w
kraju aukcja bonéw skarbowych a w strefie euro publ ikacja
indeksu PMI dla sektora przetwdrczego

W piatek po raz kolejny ztoty oscylowat w waskim przedziale wobec
gtéwnych walut. Na pigtkowej sesji po lekkim umocnieniu ztotego w
pierwszej fazie dnia, ktére bylo zwigzane z lekka poprawg
nastawienia inwestoréw wobec ryzykownych aktywow, po potudniu
krajowa waluta ostabita sie zarbwno wobec euro jak i dolara. Na
koniec sesji kurs EURPLN wyniést niemal 3,83, natomiast kurs
USDPLN znalazt sie na poziomie 2,867. Na krajowym rynku
obligacji doszlo do lekkiego umocnienia, a rentownosci delikatnie
spadly wobec czwartkowego zamknigcia, cho¢ nie zmienily sie
znaczaco wobec pozioméw z poprzedniego pigtku. Ministerstwo
Finanséw poinformowato, ze we wrzes$niu zamierza zaoferowac
1,5-2,5 mid zt obligacji 2-letnich, 1,5-2,5 mld zt obligacji 5-letnich,
1,0-2,5 mid zt obligacji WS0922, 1,4-2,4 mld zt 52-tygodniowych
bonéw skarbowych, z czego 900 min zt zostanie zaoferowane na
dzisiejszej aukcji.

Miedzynarodowe rynki finansowe oczekiwaly w pigtek na
wypowiedzi Bena Bernanke, ktéry miat przemawia¢ na konferenciji
poswieconej rynkowi mieszkaniowemu oraz polityce pienigeznej oraz
ewentualne komentarze za strony prezydenta Busha, ktory réwniez
miat sie odnies¢ do probleméw na rynku kredytow hipotecznych.
Bernanke powiedzial, ze Fed nie bedzie wyciggat z klopotow
inwestorow, ktérzy podjeli zte decyzje, jednak generalnie jego
wypowiedz utwierdzita uczestnikow rynku w przekonaniu, ze bank
centralny obnizy stopy procentowe na swoim posiedzeniu 18
wrzesnia. Z kolei Bush zapowiedziat uruchomienie programu, ktory
utatwi stabiej zarabiajacym Amerykanom sptacanie kredytow
hipotecznych. Po wypowiedziach szefa Fed dolar odrobit straty
wobec euro, ktére ponidst wczesniej w ciggu dnia. Kurs EURUSD
wyniést na koniec sesji krajowej 1,3643. Z kolei na bazowych
rynkach dtugu doszto do lekkiego ostabienia. Rentownos¢ 10-letnch
amerykanskich obligacji skarbowych wzrosta do poziomu 4,55% z
kolei niemieckich Bundéw wzrosty do 4,28%.

W pigtek przed potudniem opublikowano dane ze strefy euro.
Wedlug Eurostatu inflacja mierzona wskaznikiem HICP wyniosta
1,8%, co bylo zgodne z oczekiwaniami analitykéw. Po potudniu
nastapity publikacje danych w Stanach Zjednoczonych.
Preferowana przez Fed miara inflacji bazowy wskaznik PCE wzrost
w lipcu o0 0,1% m/m, co byto nieco ponizej oczekiwan rynkowych na
poziomie 0,2%. Z kolei opublikowany pod koniec krajowej sesji
indeks Michigan obrazujacy nastroje amerykanskich konsumentéw
w sierpniu wyniést 83,4 pkt wobec 90,4 pkt w lipcu i byt to najnizszy
poziom od roku. Dolar oraz amerykanski rynek dlugu nie
zareagowaly znacznie na opublikowane w USA dane.

Dzi$ rano rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wynosity
odpowiednio 4,53% i 4,25%, a kurs EURUSD 1,365. Notowania
zlotego byly nieco mocniejsze niz na pigtkowym zamknigciu.

Na dzisiaj poza zaplanowang aukcjg bonéw skarbowych w kraju
mozna spodziewac¢ sie, jak zwykle na poczatku miesiaca, publikaciji
przez Ministerstwo Finanséw szacunku inflacji za poprzedni
miesigc. Nasza prognoza wskazuje na inflacje rzedu 1,8% r/r, przy
zatozeniu lekkiej deflacji wobec lipca o 0,2%, spadku cen zywnosci
0 1% oraz niewielkim wzroscie cen paliw. Ponadto, w trakcie
dzisiejszej sesji nalezy zwrdci¢ uwage na publikacje indeksu PMI w
strefie euro dla sektora przemystowego. Konsensu rynkowy
wskazuje na jego delikatny spadek z 54,9 do 54,2 pkt.. Jednak
dzisiejszy dzien powinien by¢ dosy¢ spokojny ze wzgledu na dzien
wolny w Stanach Zjednoczonych.

W dalszej czesci tygodnia nastgpi wiele istotnych wydarzen. W
kraju gldbwnym wydarzeniem dla rynkéw beda pigtkowe gtosowania
nad samorozwigzaniem Sejmu. Rozstrzygniecia polityczne nie
powinny jednak mie¢ bardzo duzego wplywu na krajowy rynek
finansowy. W $rode Ministerstwo Finanséw zaoferuje na aukcji
obligacje 2-letnie OK0709.

Z wydarzen zagranicznych najwazniejsze bedzie czwartkowe
spotkanie i decyzje Europejskiego banku Centralnego w sprawie
stop procentowych, oraz pigtkowa publikacja danych z rynku pracy
w USA. Ostatnie komentarze prezesa EBC wskazujg na mozliwg
pauze w cyklu podwyzek stop w EMU. Wéwczas EBC podkreslitby
w komunikacie wzmozong czujno$¢ wobec inflacji, co oznaczatoby
jedynie przesuniecie podwyzki. Konsensu rynkowy wskazuje tez na
brak zmian stop w Wielkiej Brytanii. Prognozy wskazujg na lekki
wzrost liczby zatrudnionych poza rolnictwem w USA, cho¢ na
prognozy moze jeszcze wptynaé srodowy raport ADP. Ponadto na
ten tydzien zaplanowano publikacje indeksow aktywnosci ISM i PMI
dla USA oraz EMU, dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci o
transakcjach sprzedazy doméw w toku. Inwestorzy beda réwniez
uwaznie sledzi¢ wnioski ptynace z Bezowej Ksiegi. Jej publikacje
zaplanowano na $rode. We wtorek w strefie euro zostang
opublikowane zrewidowane dane o PKB z a Il kw. Ponadto warto
zwroci¢é uwage na ewentualne wypowiedzi czionkéw EBC na
piatkowej konferencji.

Sadzimy, ze mimo pewnego uspokojenia nastrojow za granica,
sytuacja na miedzynarodowych rynkach bedzie wyznacznikiem
apetytu na waluty gospodarek wschodzacych oraz ztotego. Bedzie
réwniez miata wplyw na sytuacje na rynku dlugu. Obnizamy
przedziat wahan kursu EURPLN do 3,75-3,85, a USDPLN do 2,75-
2,85. Naszym zdaniem we wrzesniu $redni kurs zlotego bedzie nizszy
niz w sierpniu zaréwno wobec euro jak i dolara. Wyniki aukcji
dwuletnich obligacji wskazg nastroje na rynku obligacji, a kluczowa
moze by¢ prognoza CPI resortu finansow.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3650 CADPLN 2,6610
USDPLN 2,8007 DKKPLN 0,5132
EURPLN 3,8234 NOKPLN 0,4809
CHFPLN 2,3203 SEKPLN 0,4071
JPYPLN* 2,4169 CZKPLN 0,1379
GBPPLN 5,6561 HUFPLN 1,5022

Przeglad rynku finansowego - 31.08.2007

Gtéwne notowania walutowe

max  otwarcie
EURPLN 3,8131 3,8277 13,8199 3,8292  3,8230
USDPLN 2,7824  2,8085 2,7948 2,8669  2,7990
EURUSD 11,3630 1,3718 1,3668  1,3633 -

Obligacje
Zmiana Ostatnia ST
Termin Obligacja % ) Rento
(pb) aukcja 0sé

2L OKO0709 5,24 -4 1,08 5,185

5L PS0412 5,69 -3 20.06 5.48

10L DS1017 5,76 -3 11.07 5,658
Stawki IRS (Mid

PL us EA
Zmiana 5 Zmiana 5 Zmiana

0,
oy * e )
1L 5,40 2 5,06 2 4,71 4
2L 5,58 -3 4,86 1 4,57 6
3L 5,66 -2 4,90 5 4,54 6
4L 5,71 -2 4,92 4 4,54 7
5L 5,73 -2 4,97 1 4,54 6
8L 5,73 -2 5,13 -1 4,60 5
10L 5,73 -2 5,21 0 4,65 4
Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana
(pb)
OIN 133
T/N 4,89 2
SW 4,90 2
2w 4,90 1
M 4,91 1
3M 5,03 0
6M 5,19 1
9M 5,32 1
1y 5,47 1

Stawki FRA (Mid

Dzienna zmiana

2,86
2,84
2,82 A
2,80 -
2,78
2,76
2,74

Kurs zlotego (fixing)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytgcznie 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 publikaciji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencii
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i
towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spéiki zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej
publikacji. 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

obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group




