[& w=xx | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Wystgpienia bankierow centralnych
11 wrzesnia 2007

B Zioty umacnia si e; kurs EURPLN poni zej 3,80;
stabilnie na krajowym rynku obligac;ji

B Niska aktywno s$¢ za granic g wobec braku publikaciji
istotnych danych

B Dzisiaj uwaga skupi si e na wyst gpieniach prezesa
EBC Jean Claude Tricheta oraz szefa Fed Bena
Bernanke

Mimo braku publikacji istotnych danych w kraju i za granicg oraz
niezbyt dobrych nastrojow na $wiatowych rynkach w reakcji na
opublikowane w pigtek stabe dane z amerykanskiego rynku pracy,
na polskim rynku walutowym doszio wczoraj do umochienia
zlotego. Kurs EURPLN obnizyt sie z ok. 3,81 na otwarciu sesji do
niemal 3,79 pod koniec dnia. Z kolei za dolara ptacono na
zamknieciu krajowej sesji 2,746 zt wobec 2,766 zt rano. W pewien
sposéb  pozytywnie na krajowg walute mogto wplynaé
samorozwigzanie parlamentu, gdyz nowe rozdanie na scenie
politycznej nie powinno by¢ gorsze dla rynku od dotychczasowego
uktadu sit. Pewne znaczenie mogta mie¢ réwniez informacja na
temat obnizenia planowanego na przyszty rok deficytu
budzetowego z 30 mid zt do 28,1 mld z. Aprecjacja ziotego
nastagpita pomimo spadku indekséw gietdowych. Zgodnie z naszymi
oczekiwaniami we wrzesniu $redni kurs ztotego wobec gtéwnych
walut powinien by¢ nizszy niz w sierpniu. Obserwowane ruchy sg
zgodne z haszymi prognozami.

Poza obnizeniem deficytu Ministerstwo Finanséw zrewidowato
wzrost PKB do 5,5%, dochody wzrosty do 247 mid zt z 241 mid zt, a
wydatki zostaty podwyzszone do 275 mld zt wobec zaktadanych
wczesniej 271 mld zt. Obnizenie deficytu budzetowego w przysziym
roku jest catkiem pozytywnym sygnalem, cho¢ realizacja deficytu
juz w zeszlym roku byla znacznie ponizej tzw. kotwicy nominalnej
na poziomie 30 mid zi. Podobnie moze by¢ takze w tym roku.
Wedtug jednej z sierpniowych wypowiedzi Zyty Gilowskiej deficyt
budzetowy moze wynies¢ w tym roku ok. 23 mld zt wobec 25 mid zt
w 2006 roku. Wéwczas planowany deficyt w roku 2008 na poziomie
28 mld zt, przy wcigz bardzo dobrej kondycji gospodarki, trudno jest
uznaé za zdecydowany krok w kierunku zmniejszenia nieréwnowagi
finanséw publicznych. Chyba, ze faktyczny deficyt w przysztym roku
ponownie okaze sie znacznie nizszy od planu i jednoczesnie nizszy
od tegorocznego wyniku. Wzrost dochodéw, przy obnizeniu
prognozy PKB i utrzymaniu prognozy inflacji, nie zostat do konca
wyjasniony i moze by¢ zwigzany z korektg ujecia $rodkéw z Unii
Europejskiej. Wzrost wydatkéw wigze sie natomiast z
uwzglednieniem przyjecia przez Sejm wyzszych niz zaktadat rzad
ulg prorodzinnych Plany prywatyzacyjne na przyszly rok sa mato
ambitne, co utrudnia obnizenie potrzeb pozyczkowych i diugu
publicznego. Zgodnie z informacjami Thomson Financial potrzeby

pozyczkowe w 2008 r. znajdg sie na poziomie 45 mid zt wobec
wczesniejszych planéw na poziomie 45-48 mld zi. Zakladane przez
resort finanséw przychody z prywatyzacji w przysztym roku sg na
poziomie ok. 2,3 mid z}, sporo ponizej zaktadanych poziomoéw na
2006 i 2007 rok, cho¢ zdecydowanie powyzej realizacji w tych
latach.

Agencja ratingowa Fitch poinformowata wczoraj, ze nie przewiduje
zmian ratingu Polski w zwigzku z przedterminowymi wyborami, co
jest zgodne z przyjeta stabilng perspektywa ratingu. Zdaniem
agencji Fitch rating Polski wspierany jest przez silny wzrost
gospodarczy i korzystng sytuacje w relacjach zewnetrznych
gospodarki.

Na rynku dlugu nie odnotowano wczoraj zbyt duzej aktywnosci, a
stawki rynkowe podobnie jak przez caly poprzedni tydzien
pozostaly stabilne i nie zmienity sie znaczaco wobec pigtkowego
zamkniecia.

Dolar ostabiat sie wobec wspodlnej waluty przy braku waznych
wydarzen zaplanowanych na poniedziatek. Kurs EURUSD wzrost
do 1,382, cho¢ w drugiej czesci krajowej sesji obnizyt sie do 1,379.
Taki ruch byt wynikiem wplywu statystyk z amerykanskiego rynku
pracy opublikowanych w pigtek, ktére zasygnalizowaly, ze
spowolnienie na rynku nieruchomosci moze przetozy¢ sie na inne
sektory gospodarki, w tym wiasnie rynek pracy. To wasnie
zacie$niajgce sie warunki na rynku pracy w USA byly jednym z
powoddw, ktére dotychczas powstrzymywaly Fed przed obnizkag
stop procentowych, ze wzgledu na obawy o brak oczekiwanego
obnizenia dynamiki inflacji. Rentownosci amerykanskich i
niemieckich 10-letnich obligacji skarbowych spadly odpowiednio z
4,38% oraz 4,11% rano do 4,31% oraz 4,07% na zamknieciu
krajowej sesji. P6zniej nastgpito jednak nieznaczne odreagowanie i
dzi$ rano rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wynosza
odpowiednio 4,34% i 4,09%. Kurs EURUSD utrzymuje sie w poblizu
1,38. Notowania zlotego sa zblizone do pozioméw z wczorajszego
zamkniecia.

Dzisiaj o godz. 14:30 poznamy dane o bilansie handlowym w USA
za lipiec. Konsensus wskazuje na lekki wzrost deficytu z 58,7 mld $
do 59,5 mid $. Na dzi$§ (migedzy 15:30 a 18:00) zaplanowane jest
réwniez wystgpienie prezesa EBC Jean Claude Trichet'a przed
Parlamentem Europejskim na temat kryzysu na rynku kredytow
hipotecznych. Warto zwrdci¢ uwage na te komentarze w kontekscie
kolejnych ruchéw w polityce pienieznej w strefie euro po tym jak na
ostatnim posiedzeniu EBC zdecydowat sie wstrzymac z podwyzka
stop. Rowniez we wtorek warto zwrdci¢ uwage na wypowiedzi Bena
Bernanke.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kurs zlotego (fixing)

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1.3788 CADPLN 2.6189
USDPLN 2.7513 DKKPLN 0.5094
EURPLN 3.7936 NOKPLN 0.4824
CHFPLN 2.3160 SEKPLN 0.4056
JPYPLN* 2.4225 CZKPLN 0.1372
GBPPLN 5.5734 HUFPLN 1.4806

Przeglad rynku finansowego - 10.09.2007

Gtéwne notowania walutowe
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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 kontaktowac 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




