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B Zioty ostabia sie przy wyzszej awersji do ryzyka
B Diug ponownie traci, krzywa rentownosci obligacji nadal
odwrécona

B Dzisiaj spokojna sesja za sprawg dnia wolnego w USA

Na ostatniej sesji poprzedniego tygodnia doszio do ostabienia
ztotego w zwigzku ze wzrostem awersji do ryzyka na swiatowych
rynkach. Deprecjacji krajowej waluty towarzyszyto umocnhienie
dolara wobec euro, aprecjacja walut niskooprocentowanych oraz
ostabienie innych walut gospodarek wschodzacych. Krus EURPLN
byt na koniec dnia na poziomie 3,639, natomiast krus USDPLN
wzrést w ciggu dnia do 2,479 wobec 2,466 na pigtkowym otwarciu.
Ostabieniu zlotego towarzyszyty w piatek spadki na gietdzie oraz
kontynuacja wyprzedazy obligacji skarbowych. Ich rentownosci
wzrosty o kilka punktéw wobec czwartkowego zamknigcia. Krzywa
rentownosci pozostata odwrécona. Scenariusz podwyzki stép juz w
listopadzie potwierdzity wypowiedzi dwojga cztonkéw RPP, Haliny
Wasilewskiej-Trenkner oraz Mirostawa Pietrewicza, o ktérych
pisaliSmy w pigtkowym raporcie.

W pigtek prezydent Lech Kaczynski desygnowat Donalda Tuska na
premiera. Szef PO zapowiedziat, ze w ciggu tygodnia przedstawi
petny sktad rzadu, a zdaniem przedstawicieli Kancelarii Prezydenta
RP zaprzysiezenie nowego rzadu nastgpi zapewne w pigtek. W
kolejnym tygodniu nastgpi wygtoszenie expose i gtosowanie w
Sejmie nad wotum zaufania dla nowej Rady Ministrow.

Komisarz Unii Europejskiej do spraw gospodarczych i walutowych,
Joaquim Almunia powiedziat w piatek, ze je$li Polska nie dokona
zmian w polityce fiskalnej, pozostanie w procedurze nadmiernego
deficytu. Wedtug prognoz Komisji Europejskiej deficyt sektora
finanséw publicznych Polski wyniesie w tym roku 2,7% PKB a w
przysztym 3,2% PKB.

Na rynkach swiatowych doszto w pigtek do lekkiego odreagowania
dolara wobec euro, m.in. za sprawg podwyzszonego poziomu
awersji do ryzyka. Do umocnienia dolara mogty tez przyczyni¢ sie
lepsze od oczekiwan dane o bilansie handlowym USA za wrzesien.
Kurs EURUSD obnizyt sie w ciggu dnia do poziomu 1,468. Na
bazowych rynkach dtugu doszto do umocnienia za sprawg wzrostu
awersji do ryzyka oraz ucieczki do bezpiecznych aktywéw. Ponadto
dane ze Standéw Zjednoczonych przyczynity sie do umocnienia
oczekiwan na obnizke stép procentowych juz na kolejnym
posiedzeniu Fed. Indeks Michigan obrazujgcy nastroje
amerykanskich konsumentéw spadt w listopadzie do 75,0 pkt
wobec 80,9 pkt w poprzednim miesigcu oraz wobec oczekiwan na
poziomie 80,0 pkt. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich
amerykanskich  Treasuries i niemieckich Bundéw spadly
odpowiednio do 4,28% oraz 4,11%. Dzisiaj rano znalazty sie
jeszcze nizej — na poziomach odpowiednio 4,20% i 4,08%.

Na dzisiaj nie zaplanowano zadnych publikacji zaréwno w kraju ani
za granicg, a aktywno$¢ na miedzynarodowych rynkach powinna
by¢ ograniczona ze wzgledu na dzien wolny w USA.

W zwigzku z nasileniem sie obaw o przyspieszenie inflacji gtéwnie
pod wptywem rosnacych globalnie cen zywnosci, publikowane w
$rode dane o CPI beda gtéwnym wydarzeniem tego tygodnia.
Uwazamy, ze wzrost inflacji bedzie nieco mniejszy niz spodziewa
sie tego rynek. Warto uwaznie $ledzi¢ komentarze czionkéw RPP
analizujgc ich nastawienie do mozliwego szoku podazowego i
ewentualnych efektéw drugiej rundy oraz skutecznosci dostepnych
instrumentéw Rady w przeciwdziataniu tym zjawiskom. Nieco mniej
istotne niz dotychczas mogg okazac¢ sie publikowane w piatek dane
z rynku pracy, ktorych dynamika moze wkrotce ostabnaé. Po
desygnowaniu Donalda Tuska na premiera moga pojawi¢ sie
propozycje programu gospodarczego rzadu, co moze wplynaé na
nastroje inwestoréow. Ponadto we wtorek zostanie opublikowany
bilans ptatniczy za wrzesien. Oczekujemy sporego pogorszenia
bilansu handlowego w zwigzku z ostabieniem tempa eksportu oraz
utrzymaniem tempa importu na dosy¢ wysokim poziomie. Wzrost
deficytu obrotéw biezacych bedzie mniejszy i sam deficyt bedzie
nizszy od salda handlowego ze wzgledu na spodziewany znaczacy
naplyw transferow biezacych. Z kolei na $rode zaplanowano
publikacje statystyk pienieznych oraz aukcje obligacji 10-letnich
zmiennokuponowych oraz 12-letnich indeksowanych inflacja.
Spodziewamy sig¢ lekkiego przyspieszenia wzrostu podazy
pienigdza w pazdzierniku (bez wptywu na rynek).

Krajowy rynek bedzie tez pod wptywem zagranicy w zwigzku z duzg
liczbg publikacji waznych danych. Na wtorek zaplanowano
publikacje niemieckiego indeksu ZEW, wstepnych danych PKB w
strefie euro za Ill kw. oraz danych o sprzedazy doméw na rynku
wtornym w USA. W $rode poznamy dane o PPl i sprzedazy
detalicznej w USA. Te ostatnie pokazg czy faktycznie stabsze
nastroje Amerykandéw przenosza sie na ich decyzje dotyczace
konsumpcji. Na czwartek zaplanowano publikacje indeksu HICP ze
strefy euro oraz kolejnych waznych danych ze Standéw
Zjednoczonych, tj. CPI oraz indekséw aktywnosci dla regionow New
York oraz Philadelphia. W piatek poznamy dane z USA o naptywie
kapitatu oraz zdanych o produkcji przemystowe;j.

Obecna sita ztotego poza stabym dolarem jest wynikiem oczekiwan na
reformy, a takze oczekiwan na podwyzki stop. W tym kontekscie istotne
mogg by¢ dane CPI. Podtrzymujemy przedziat wahan na ten tydzien
dla kursu EURPLN 3,60-3,70 (mozliwa korekta ztotego wobec euro), a
dla USDPLN obnizamy go do 2,44-2,54 za sprawg ryzyka dalszego
wzrostu kursu EURUSD. Dzisiaj rano kurs ziotego do euro byt na
poziomie 3,642 a do dolara 2,485. Uwazamy tez, ze rynek obligacji
moze nieco odreagowaé po danych o inflacji. Dla dalszych ruchéw
rentownosci kluczowe pozostang komentarze kolejnych czionkéw RPP.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kurs ztotego (fixing)

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4648 CADPLN 2,6273
USDPLN 2,4849 DKKPLN 0,4884
EURPLN 3,6416 NOKPLN 0,4661
CHFPLN 2,2112 SEKPLN 0,3916
JPYPLN* 2,2509 CZKPLN 0,1368
GBPPLN 5,1811 HUFPLN 1,4329

Przeglad rynku finansowego - 09.11.2007

Gléwne notowania walutowe

otwarcie zamkn.
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Obligacje

Zmiana Ostatnia

Termin Obligacja .
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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 informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papierow
wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spoétka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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.

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



