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Codziennik - Aukcja dwulatek i dane z USA
5 grudnia 2007

B Zioty ponownie nieznacznie traci na warto $ci w
zwigzku ze stabszym apetytem na ryzyko

B Odreagowanie na dtugim ko ncu krajowej krzywej

dochodowo $ci, krdtki koniec nadal pod presj g obaw
0 wzrost inflacji i stop procentowych
B Dzisiaj aukcja obligacji 2-letnich oraz wa zne dane z

USA (raport ADP i indeks ISM dla ustug)

We wtorek na krajowym rynku walutowym doszto do lekkiego
ostabienia zlotego przy zyskujacym na wartosci japonskim jenie i
franku szwajcarskim oraz utrzymujacej sie podwyzszonej awersji do
ryzyka. Kurs EURPLN wzrést na poczatku sesji z ok. 3,61 do 3,618.
W dalszej czesci dnia ustabilizowat sie w poblizu 3,616, a na koniec
sesji spadt do 3,613. Kurs USDPLN poczatkowo réwniez wzrést z
ok. 2,46 do 2,47, jednak w dalszej czesci dnia doszio do
umocnienia ztotego wobec ostabienia amerykanskiej waluty na
Swiatowych rynkach. Na koniec dnia za dolara ptacono ok. 2,450.
Dzi$ rano, wobec delikatnej poprawy nastrojow na $wiatowych
rynkach notowania ztotego sg nieco mocniejsze.

Na rynku dlugu doszio wczoraj do lekkiego odreagowania na
diuzszym koncu krzywej rentownosci. Rentownosci 5- i 10-letnich
obligacji obnizyly sie odpowiednio 0 5i 2 pb. W dalszym ciggu rosty
natomiast rentownosci obligacji 2-letnich w zwigzku z obawami
rynku o mozliwo$¢ bardziej zdecydowanego zaciesnienia polityki
pienieznej przez RPP w reakcji na presje ze strony szybko
rosnacych cen zywnosci. Dodatkowym powodem ostabienia na
krotkim koncu krzywej jest oczekiwanie na dodatkowg podaz w
postaci dzisiejszej aukcji dwulatek.

Pozytywng informacja dla rynku diugu jest wczorajsza decyzja UE o
przedtuzeniu obwigzywania do 2010 roku preferencyjnych stawek
VAT na niektore towary i ustugi w nowych krajach cztonkowskich (w
Polsce  dotyczy to  nieprzetworzonej  zywnosci,  ustug
gastronomicznych oraz ksigzek i czasopism), co pozwoli unikngaé
dodatkowego wzrostu inflacji z poczatkiem 2008 roku. Nowa
wiceminister finanséw Elzbieta Chojna Duch powiedziata, ze nalezy
spodziewa¢ sie dalszego wzrostu inflacji w 2008 roku, ale na
poczatku 2009 roku moze ona powrdci¢ do celu. Czionek RPP
Marian Noga powiedziat w wywiadzie opublikowanym dzis$ w
Gazecie Prawnej, ze stopy powinny wzrosng¢ 2-3 razy po 25 pb do
potowy 2008 roku.

Woczoraj na otwarciu krajowej sesji kurs EURUSD ksztattowat sie w
okolicach poziomu 1,466. Niedtugo przed potudniem dolar zaczat
traci¢ na wartosci wobec wspdinej waluty i ostabit sie znaczaco do
1,475. Dzialo sie tak za sprawg wzmozonych obaw o kondycje
amerykanskiej gospodarki oraz w oczekiwaniu na posiedzenie Fed
11 grudnia, na ktérym wedle powszechnych oczekiwan rynku ma
zapasc¢ decyzja o kolejnej obnizce stép procentowych. Dotychczas
powszechnie oczekiwano cigcia o 25 pb, ale wczoraj na rynku
kontraktéw terminowych na stope procentowg w USA zaczeto po

raz pierwszy wycenia¢ podwyzke o 50 pb z prawdopodobiefAstwem
50%. Dzi$ rano kurs EURUSD pozostawat w poblizu 1,475.

Wobec braku istotnych publikacji za granica kluczowy wplyw na
ruchy na rynkach finansowych mialy wczoraj utrzymujace sie na
miedzynarodowych niezbyt dobre nastroje. Na taki bieg wydarzen
miata wptyw m.in. podano przez agencje Moody’'s informacja o
obnizeniu ratingéw papieréw wartosciowych wyemitowanych w tym
roku przez Merill Lynch na bazie kredytéw hipotecznych o
podwyzszonym ryzyku. Rentownosci amerykanskich Treasuries
obnizyly sie wobec pozioméw notowanych we wtorek rano o ok. 2
pb do 3,87%, a niewielka skala umocnienia wynikata z rosngcego
przeswiadczenia inwestoréw, ze obligacje 10-letnie powoli stajg sie
zbyt drogie. Rentownosci 10-letnich Bundéw spadly do 4,04% z
4,08% na wczorajszym otwarciu. W trakcie amerykanskiej sesji
nastroje na swiatowych rynkach pogorszyly sie po obnizeniu przez
JP Morgan Chase prognoz wynikéw finansowych duzych instytuciji
finansowych. W trakcie azjatyckiej sesji doszto jednak do poprawy
nastrojow dzieki informacjom brytyjskich mediéw, Ze majacy
problemy pozyczkodawca hipoteczny Northern Rock zostanie
znacjonalizowany, jesli nie uda sie znalez¢ dla niego prywatnego
inwestora. Dzi$ rano rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw
wynosity odpowiednio 3,90% i 4,05%.

Na miedzynarodowych rynkach kredytowych w dalszym ciagu
wystepujg problemy ptynnosciowe. Banki ograniczajg aktywnos¢ na
rynku pienieznym i zachowujg gotowke przed koncem roku.
Podobne zjawisko ma miejsce na polskim rynku.

Na dzisiaj w kraju zaplanowano przetarg obligacji 2-letnich. Wedtug
podanej w poniedziatek informacji Ministerstwo Finansoéw zaoferuje
obligacje OK0709 o wartosci 2,2 mid zt.

Za granicg nastapi dzi$ publikacja sporej liczby istotnych danych. O
godz. 10:00 poznamy indeks PMI dla sektora ustug w strefie euro
za listopad. Konsensus rynkowy wskazuje na spadek do 53,7 pkt z
55,3 pkt. Po potudniu o godz. 14:15 zostanie opublikowany raport
ADP z amerykanskiego rynku pracy, ktéry moze wplynaé na
oczekiwania odnosnie pigtkowych danych o zatrudnieniu poza
rolnictwem w catej gospodarce. Oczekiwania analitykbw wskazujg
na spadek liczby nowozatrudnionych do 50 tys. ze 106 tys. w
listopadzie. Nieco poézniej, o godz. 14:30, zostang podane
zrewidowane dane o jednostkowych kosztach pracy oraz
wydajnosci pracy w USA w Il kw. Konsensus rynkowy wskazuje na
spadek JKP o 1,0% oraz wzrost wydajnosci o 5,7%. O godz. 16:00
poznamy dany o zaméwieniach na dobra trwale w USA za
pazdziernik. Konsensus rynkowy wskazuje na brak zmian wobec
wzrostu o 0,2% w poprzednim miesigcu. Z kolei pod koniec
krajowej sesji zostanie opublikowany indeks ISM dla
amerykanskiego ustug.  Oczekiwania  analitykow
uksztaltowaty sie na poziomie 55,0 pkt, nieco ponizej 55,8 pkt
zanotowanych w listopadzie.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4736 CADPLN 2,4117
USDPLN 2,4479 DKKPLN 0,4837
EURPLN 3,6066 NOKPLN 0,4465
CHFPLN 2,1845 SEKPLN 0,3844
JPYPLN* 2,2128 CZKPLN 0,1370
GBPPLN 5,0296 HUFPLN 1,4261

Przeglad rynku finansowego - 04.12.2007
Gtoéwne notowania walutowe

otwarcie  zamkn. fixing

EURPLN  3,6080 3,6214 3,6110 3,6120 3,6169
USDPLN  2,4488 2,4698 2,4604 2,4488 2,4675
EURUSD 11,4641 1,4762 1,4676 1,4750 -

Obligacje

Zmiana Ostatnia

Termin  Obligacja % ) R rentowno
2L OK0709 6,10 7.11 5,676
5L PS0412 6,06 -5 17.10 5,718
10L DS1017 5,80 -2 10.10 5,699

PL
0 VANTEGEY VANTEGEY
%
(pb) (pb)
6,14 4,63
2L 6,16 -2 3,86 -1 4,37 -3
3L 6,13 -2 3,85 -3 4,32 -3
4L 6,07 -3 3,99 2 4,32 -2
5L 6,01 -4 4,10 2 4,33 -1
8L 5,84 -1 4,40 0 4,43 -2
10L 5,74 -2 4,54 1 4,51 -2
Stawki WIBOR
Termin % Dzienna zmiana
(pb)
O/N 4,87 1
TIN 4,93 0
SW 5,19 1
2W 5,22 0
M 5,56 2
3M 5,62 3
6M 5,87 1
9M 5,97 2
1Y 6,07 2

Stawki FRA (Mid)

Dzienna zmiana

Termin

Kurs ztotego (fixing)

3,54

30 lis

(prawa 08)

8lis 4

10lis
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2L 5L 10L

26 lis 4

28 lis

30lis 4

(]
1X2 5,57 -1
3X6 6,03 -2
6X9 6,15 -1
9X12 6,16 -3
3X9 6,15 0 —— WIBOR 3M FRA 3x6 ——FRA 6x9
6X12 6,23 -1
*za 100 JPY

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wyniknag¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki 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 spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétka
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 krajoéw, 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



