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B Ostabienie zlotego na koniec sesji; niezbyt optymistyczne
nastroje na rynku diugu utrzymuja sie przed posiedzeniem
RPP

B Sprzedaz detaliczna przewyzszyta oczekiwania
B Dzisiaj dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci

Poniedziatek byt dosy¢ spokojny zaréwno na rynku walutowym jak i na
rynku obligacji, mimo publikaciji istotnych danych z krajowej gospodarki.
Kurs EURPLN utrzymywat si¢ przez wigkszos¢ sesji lekko ponizej 3,68.
Z kolei kurs USDPLN znalazt sie w przedziale 2,47-2,48 przy
nieznacznym wzroscie kursu EURUSD. Na koniec sesji doszio do
ostabienia krajowej waluty. Ztoty ostabit sie wobec euro do 3,69 i do
2,485 wobec dolara. Rynek obligacji byt dosy¢ stabilny przez wiekszo$¢
dnia a rentownos$ci nie zmienity sie znaczaco w poréwnaniu do
pigtkowych pozioméw. Do lekkiego wzrostu stawek na rynku FRA
doszio po publikacji danych o sprzedazy detalicznej, ktére znaczaco
przewyzszyly oczekiwania rynkowe.

Sprzedaz detaliczna wzrosta w pazdzierniku o 19,4% r/r wobec
konsensusu rynkowego na poziomie 16,3% oraz naszej prognozy
16,7%. Wyzszy od prognoz wzrost sprzedazy pokazat, ze
konsumpcja prywatna pozostaje istotnym czynnikiem wzrostu
gospodarczego i jej dynamika w IV kw. br. ponownie przekroczy
5%. Stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w pazdzierniku do
11,3% z 11,6%, natomiast stopa bezrobocia wg danych BAEL
spadfa w Il kw. do 9%. To nadal bardzo szybki spadek bezrobocia.
Jednak wyniki BAEL pokazaty réwniez spowolnienie wzrostu liczby
pracujacych w catej gospodarce w Il kw. do 3,5% r/r, sugerujac
ostabienie popytu na prace. W sumie, dane nie zmienity naszych
oczekiwan co do krajowej polityki pienieznej. Szczegotowy opis
wczorajszych danych zostat zawarty w naszym Komentarzu na
gorgco. Poza tym, wczoraj instytut Ipsos opublikowat indeks
optymizmu konsumentéw WOK, ktory wzrést w listopadzie o 5 pkt
do 112,69, osiagajac rekordowy poziom w historii badania. Zdaniem
instytutu jednym z czynnikdw ktory mogly wptyna¢ na poprawe
nastrojow mogty by¢ niedawne wybory parlamentarne.

Minister finanséw Jacek Rostowski potwierdzit wczoraj gtéwne
priorytety ekonomiczne nowego rzadu. Maja nimi byé: zmniejszenie
dlugu publicznego o 4-7 pkt. proc. w relacji do PKB, redukcja
podatkéw (utrzymanie obnizki stawki rentowej i obnizki PIT
uchwalonych przez poprzedni parlament), zwigkszenie naktadéw na
inwestycje i cele prorozwojowe, przyspieszenie prywatyzacji,
deregulacja gospodarki i uproszczenie przepiséw, oraz
przygotowanie do przystgpienia do strefy euro. Wydatki panstwa
majg w przysztych latach rosng¢ wolniej m.in. dzigki wprowadzeniu
reguty ograniczajacej ich przyrost. Rostowski potwierdzit wczoraj,
ze podatek od zyskow kapitatowych zostanie zlikwidowany po 2008

r., a takze, ze chce sie spotka¢ z przedstawicielami banku
centralnego, aby porozmawia¢ o odpowiednim zestawieniu polityki
pienieznej i fiskalnej. Minister finanséw dodat tez, ze program
konwergencji moze zosta¢ zmieniony w trakcie prac nad budzetem
na przyszty rok. Z kolei wiceminister finanséw Katarzyna Zajdel-
Kurowska powiedziata wczoraj, ze na koniec tego roku deficyt
budzetowy moze znalez¢ sie ponizej 23 mid zi. Wiceminister
poinformowata réwniez, ze resort finanséw utrzymuje prognoze
wzrostu PKB na rok 2007 na poziomie 6,5%.

Z uwagi na brak istotnych publikacji danych za granica na poczatku
tygodniu nie odnotowano znaczacych ruchéw kursu EURUSD oraz
obligacji na rynkach bazowych. Dolar ostabit sie wobec euro w
pierwszej czesci dnia a potem doszio do lekkiego odreagowania.
Amerykanska waluta w dalszym ciagu utrzymuje sie na bardzo
stabych poziomach powyzej 1,48. Na koniec polskiej sesji wyniost
1,484 wobec 1,482 na otwarciu. Z kolei na bazowych rynkach diugu
po okresie stabilizacji stawek i uspokojenia nastrojow po dosyé
optymistycznych danych o sprzedazy w USA w weekend po Dniu
Dziekczynienia ponownie dosztio do umocnienia ze wzgledu na
ozywione obawy o sytuacje na rynku kredytowym. Na rynku
pojawity sie informacje o znaczacych stratach banku HSBC.
Rentownosci 10-letnich Treasuries oraz Bundéw znalazty sie na
poziomie odpowiednio 3,98 % oraz 4,04% wobec odpowiednio
4,06% w obu przypadkach na otwarciu.

Dzisiaj rozpoczyna sig¢ posiedzenie decyzyjne Rady Polityki
Pienieznej. Poznamy tez pierwsze z licznych zagranicznych danych
zaplanowanych na ten tydzien. O godz. 10:00 zostanie opublikowany
indeks aktywnosci Ifo dla niemieckiej gospodarki za listopad.
Konsensus rynkowy wskazuje na jego delikatny spadek do 103,4 pkt
ze 103,9 pkt. Po potudniu o godz. 15:00 zostanie opublikowany
indeks cen domoéw Case Schiller za wrzesien dla Stanéw
Zjednoczonych. Z kolei nieco pdzniej o godz. 16:00 zostanie
opublikowany indeks zaufania konsumentéw za listopad, ktory wg
rynkowych oczekiwan spadt do 91,6 pkt z 95,6 pkt w pazdzierniku.

Poza tym dzisiaj decyzje w sprawie stép procentowych gtosi stowacki
bank centralny. Oczekiwania rynkowe wskazuja, ze gtéwna stopa
pozostanie na poziomie 4,25%. Wczoraj wegierski bank centralny
pozostawit stopy procentowe bez zmian z gtéwna stopg na poziomie
7,50%.

Inwestorzy bedg oczekiwaé przede wszystkim na wynik jutrzejszego
posiedzenia Rady Polityki Pienieznej. Do tego czasu raczej nie
powinno doj$¢ do odreagowania na rynku obligacji. Jednak jest to
mozliwe po decyzji Rady i publikacji komunikatu (Sroda) oraz danych
o PKB za Il kw. (piatek).
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4858 CADPLN 2,5148
USDPLN 2,4856 DKKPLN 0,4953
EURPLN 3,6930 NOKPLN 0,4583
CHFPLN 2,2615 SEKPLN 0,3981
JPYPLN* 2,2994 CZKPLN 0,1379
GBPPLN 5,1514 HUFPLN 1,4309

Przeglad rynku finansowego - 26.11.2007

Gloéwne notowania walutowe
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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 wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, papieréw
warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotkag
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ sie 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 zastrzeZzone jest prawo

autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

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



