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W Zioty stracit na warto $ci wobec gtéwnych walut przy
zwiekszonej awersji do ryzyka, obligacje ostabity si e
w zwi @zku z mocnymi danymi z rynku pracy

B Dzisiaj rozpoczyna si € dwudniowe posiedzenie RPP

B Na rynkach mi edzynarodowych uwaga skupi si e na
danych z rynku nieruchomo $ci w USA

Na poniedziatkowej sesji doszlo do lekkiego ostabienia ztotego
wobec utrzymujacej sie awersji do ryzyka. Ostabieniu ulegty
réwniez waluty innych gospodarek wschodzacych. Jednoczesnie
umocnity sie waluty niskooprocentowane i nastapity spadki na
gietdach w Europie i USA. Po lekkim wzroscie na poczatku sesji
kurs EURPLN ustabilizowat sie blisko poziomu 3,624, a po
mocniejszych od oczekiwan danych z rynku pracy doszto do
lekkiego odreagowania do 3,617. Na zamknieciu ztoty znalazt sie
na poziomie 3,624 wobec euro. Podobnie przedstawiata sie
sytuacja na rynku USDPLN. Ztoty ostabit sie poczatkowo wobec
dolara do ok. 2,529 a na koniec krajowej sesji znalazt sie na
poziomie 2,522. Dzi$ rano, po ustabilizowaniu nastrojow w trakcie
azjatyckiej sesji, kurs ztotego jest na podobnych poziomach jak
na zamknieciu wczorajszej ses;ji.

Na rynku obligacji przez pierwszg czes¢ dnia ceny spadaly w
oczekiwaniu na publikacje danych z rynku pracy. Dane GUS o
ptacach okazaly sie wyzsze od oczekiwan. W reakcji na to rynek
stopy procentowej ulegt dalszemu ostabieniu. Po publikacji
danych stawki FRA wzrosty o 3 pb, a rentownosci obligacji
wzrosty o 2 pb. Wobec pigtkowego zamkniecia rentownosci
obligacji wzrosty wczoraj w sumie o0 6-8 pb.

Ptace w sektorze przedsiebiorstw wzrosty w listopadzie o 12%
wobec rynkowego konsensusu na poziomie 11,2% r/r oraz naszej
prognozy 10,1%. Wzrost zatrudnienia utrzymat sie na rekordowo
wysokim poziomie 5% r/r, co bylo zgodne z oczekiwaniami.
Szczegblowy opis do danych zostat przedstawiony w
opublikowanym przez nas wczoraj Komentarzu na goraco.
Naszym zdaniem dane te nie zmienity znaczaco oceny sytuacii
gospodarczej w Polsce nie zmieniajg naszych oczekiwan co do
polityki pienieznej. Oczekujemy, ze kolejna podwyzka stép
procentowych nastgpi w styczniu.

Ministerstwo Finanséw uplasowato na wczorajszej aukcji 6 tyg.
bony skarbowe o wartosci 5,16 mid z}, 13 tyg. bony o wartosci
1,34 mld zt oraz 39 tyg. bony o wartosci 0,59 mid zt wobec oferty
na poziomie odpowiednio 4,5 mid zt, 3,0 mid zt oraz 2,0 mid zt.
Srednie rentownosci byly odpowiednio na poziomach 5,427%,
5,641% oraz 5,882%.

Wczoraj wiceminister finansow Katarzyna Zajdel-Kurowska
poinformowata, ze korekta programu konwergencji zostanie
przestana do Brukseli najwczesniej w lutym, po podpisaniu przez
prezydenta ustawy budzetowej na 2008 r. Wiceminister finanséw
dodata, ze warto$¢ emisji zagranicznych w przysztym roku bedzie

na poziomie 3-3,5 mid €, a pierwsza emisja nastgpi
prawdopodobnie w | kw. 2008 r. i beda to obligacje
denominowane w euro.

Weczoraj Urzad Regulacji Energetyki poinformowat, ze ze
wzgledéw proceduralnych na razie nie zatwierdzit nowych taryf
cen gazu, co oznacza, ze podwyzki nie nastgpig od stycznia jak
wczesniej zaktadano. Oznacza to, ze inflacja w styczniu bedzie
nieco nizsza niz mozna byto wczesniej szacowaé, ale nie zmienia
to $rednioterminowych perspektyw inflacji.

Na rynkach miedzynarodowych dolar w dalszym ciagu zyskiwat
wczoraj na wartosci wobec wspdlnej waluty. Kurs EURUSD spadt
do ok. 1,43, m.in. po stabszych od prognoz danych ze strefy
euro. Wedtug wstepnych szacunkéw w grudniu indeks PMI dla
sektora ustug oraz sektora przetworczego dla strefy euro spadt z
54,1 pkt w listopadzie do najnizszego poziomu od 28 miesiecy, tj.
53,3 pkt. Indeks dla sektora ustug spadt do najnizszego poziomu
od czerwca 2005, tj. 53,2 pkt z 54,1 pkt w listopadzie wobec
prognozy 53,9 pkt. Przed potudniem doszlo do lekkiego
odreagowania euro do 1,44. Jednak lepsze od oczekiwan dane o
naptywie kapitalu do USA powstrzymaly spadek dolara. W
pazdzierniku do USA naptyneto ok. 114 mid $ wobec 15,4 mid $
po rewizji we wrzesniu, co z nawigzkg starczyto na pokrycie
deficytu handlowego. Dzi$ rano kurs EURUSD byt ponizej 1,44.

Na bazowych rynkach dtugu doszto wczoraj do czestych wahan,
ale w dosyé waskim przedziale. Po lekkim umocnieniu na
otwarciu doszio do korekty. Nastepnie po publikacji nizszego od
prognoz indeksu aktywnos$ci Empire State w regionie Nowy Jork
doszto do umocnienia. Indeks wyniést w grudniu 10,31 pkt wobec
oczekiwanych 21 pkt i 27,37 pkt w poprzednim miesigcu, a
szczegolnie niski byt indeks nowych zamoéwien. W rezultacie na
koniec krajowej sesji rentownosci 10-letnich amerykanskich i
niemieckich obligacji skarbowych byly zblizone do poziomoéw z
otwarcia i wyniosly odpowiednio 4,21% oraz 4,32%. Po
zamknieciu krajowej na rynkach bazowych doszio do
umocnienia, m.in. po publikacji indeksu NAHB, ktory pozostat w
grudniu na rekordowo niskim poziomie 19,0 pkt. Dzi§ rano
rentownosci  10-letnich  Treasuries i Bundéw  wynosity
odpowiednio 4,14% i 4,29%.

Dzi§ gtéwnym wydarzeniem na miedzynarodowych rynkach
bedzie publikacja kolejnych danych z rynku nieruchomosci w
USA. O godz. 14:30 poznamy dane o liczbie rozpoczetych
budéw. Konsensus wskazuje na dalszy spadek do 1,18 min w
listopadzie z 1,23 w pazdzierniku. Uczestnicy krajowego rynku
beda oczekiwali na $rodowg decyzje i komunikat RPP po
rozpoczynajagcym sie dzisiaj spotkaniu. NBP poinformowat
wczoraj, ze rozpoczecie jutrzejszej konferencji prasowej RPP
nastgpi godzine wczesniej niz zwykle, tj. o godz. 15:00.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 14387 CADPLN 2,5074 2,56 1

USDPLN 2,5156 DKKPLN 0,4850 254 1

EURPLN 3,6181 NOKPLN 0,4522

CHFPLN 2,1850  SEKPLN 0,3829 2,52 -

JPYPLN* 2,2229  CZKPLN 0,1371

GBPPLN 5,0776 HUFPLN 1,4205 250 1

248 +
Przeglad rynku finansowego - 17.12.2007 246
Gléwne notowania walutowe 244
otwarcie  zamkn. fixing ’
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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 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 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



