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Wtorek przynosi poprawe nastrojow na gietdach i woko6t rynkéw wschodzacych za sprawg wyraznego
odreagowania majgcego miejsce w poniedziatek wieczorem na nowojorskiej gieldzie. Inwestorzy przystapili
do zakupdéw przecenionych w ostatnim czasie akcji instytucji finansowych liczac na to, ze dzisiaj wieczorem
FED bedzie staral sie ostudzic emocje zwigzane z zamieszaniem wokét kredytow hipotecznych o
podwyzszonym ryzyku. Pojawiajg sie gtosy, iz jest ono przesadzone, gdyz jak na razie nie pojawily sie
wyrazne sygnaly mogace sugerowag, iz kryzys w sektorze subprime rozprzestrzeni sie na pozostate sektory
gospodarki. Pesymisci zwrdcg jednak uwage na gorsze dane z sektora przemystu i ustug (wskazniki ISM),
spadajacyg sprzedaz domow i stabsze odczyty z rynku pracy, opublikowane w miniony pigtek. Te informacje
bytly w ostatnim czasie silnym impulsem dla tych, ktorzy spodziewajg sie jednak reakcji FED-u i to w
perspektywie najblizszych miesiecy. Inwestorzy juz w petni wyceniajg obnizke o 25 p.b. w pazdzierniku i na 70
proc. jeszcze jedng do konhca roku. O ile jednak warto przyznac racje tym, ktorzy twierdza, ze na przetomie
2007/2008 r. FED zdecyduje sie na jedno ciecie stop, o tyle termin pazdziernikowy i mozliwos¢ az dwoch
obnizek w tym roku wydajg sie by¢ nieco przesadzone. Zresztg inwestorzy majg dosy¢ dziwng tendencje do
pewnego przerysowywania oczekiwan. Warto przypomnie¢ sobie co dziatlo sie zaledwie dwa miesigce temu,
kiedy to ignorowane byly pojawiajace sie pierwsze sygnaty probleméw w sektorze hipotecznym, a mato kto
spodziewat sie obnizki stop procentowych przez FED w perspektywie 12 miesiecy. Czy zatem ci, ktdrzy
oczekujg teraz szybkiego poluzowania polityki rzeczywiscie oczekujg, ze czionkowie FED odejdg od swojej
niesmiertelnej mantry na temat zagrozen inflacyjnych? Nie ma dowoddéw, ze analiza myslowo-zyczeniowa
kiedykolwiek przyniosta wyrazne efekty.

Moze sie zatem okazac¢, ze wtorek i sroda okazg sie dobrym okresem dla amerykanskiego dolara, ktory
odrobi straty poniesione w ostatnich dniach wzgledem gtéwnych walut. Na parze EUR/USD doszio do
wyrysowania wczoraj sygnatu podwdjnego szczytu w okolicach 1,3840, chociaz na razie nie wydaje sie, aby ta
uznawana za $rednioterminowg formacja zostata zrealizowana (do tego konieczne bytoby naruszenie w dét
poziomu 1,36). Dosy¢ realne moze by¢ jednak osiggniecie okolic 1,3750 jeszcze dzisiaj. To moze przetozyé
sie na odreagowanie na USD/PLN, ktéry przetestowat dzisiaj rano poziom 2,7350. Celem dla tej pary beda
dzisiaj okolice 2,7550 zt. Z kolei EUR/PLN powinien utrzymac¢ sie w okolicach 3,7800-3,7950. Pomimo tego
prezentowany w ostatnich dniach scenariusz wzrostu tej pary w okolice 3,83 zt wcigz ma szanse na
realizacje. Sytuacja na swiatowych rynkach nadal pozostaje dosy¢ niepewna, a najblizszy czas uptynie pod
znakiem silnych ruchéw na rynkach akcji. Zagraniczni inwestorzy mogq tez w koncu zwréci¢ uwage na
pogarszajgca sie sytuacje w polskiej polityce, o ile rzad mniejszo$ciowy PIS stanie sie faktem dokonanym, a
perspektywa przyspieszonych wyborow zacznie przesuwac sie na wiosne. Takiej mozliwosci nie mozna
przeciez wykluczy¢. Sondaze nie dajg na razie przewagi partii Jarostawa Kaczynskiego nad Platformg
Obywatelska, a te kilka miesiecy moga da¢ czas na probe skompletowania wiekszosci kosztem roztamu w
LPR i Samoobronie. Takie postepowanie 0 ile moze zosta¢ uznane za stuszne pod wzgledem strategii
politycznej, o tyle na pewno nie przystuzy sie gospodarce, ktéra wymaga kontynuacji procesu reform w
finansach publicznych.

O godz. 10:47 za jedno euro ptacono 1,3795 dolara, a za funta 2,0250 USD. Z kolei na rynku krajowym
wspolna waluta byta warta 3,8760 zi, a ,zielony” 2,7450 zi.
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Polska

Dzien Godzina Publikacja Prognoza Poprzednio Aktualnie Rewizja
06.08.07 12:00 Przetarg 52-tyg. bonéw skarbowych za 0,8 mid
07.08.07 14:00 Rezerwy walutowe NBP w VII (EUR) 40,46 mlid

Strefa euro

Dzien Godzina Publikacja Prognoza Poprzednio Aktualnie Rewizja
06.08.07 12:00 Niemcy - zamdwienia w przemysle w VI (m/m) -0,5% 3,2% 4,6% 3,0%
07.08.07 12:00 Niemcy - produkcja przemystowa w VI (m/m) 0,6% 1,9%

Wielka Brytania

Dzien Godzina Publikacja Prognoza Poprzednio Aktualnie Rewizja
06.08.07 10:30 Produkcja przemystowa w VI (m/m) 0,1% 0,6% 0,1%
06.08.07 10:30 Produkcja przemystowa w VI (r/r) 0,8% 0,5% 0,8%
06.08.07 10:30 Produkcja wytwércza w VI (m/m) 0,2% 0,4% 0,2%
06.08.07 10:30 Produkcja wytwdrcza w VI (r/r) 1,0% 1,0% 0,9%
USA
Dzien Godzina Publikacja Prognoza Poprzednio Aktualnie Rewizja
07.08.07 14:30 Koszty pracy w II kwartale 1,8% 1,8%
07.08.07 14:30 Wydajnos¢ pracy w II kwartale 2,0% 1,0%
07.08.07 20:15 Decyzja FED ws. stép procentowych 5,25% 5,25%
07.08.07 21:00 Kredyt konsumencki w VI 6,0 mid 12,9 mid
Inne
Dzien Godzina Publikacja Aktualnie Rewizja

Prezentowany raport zostat przygotowany przez First International Traders Dom Maklerski S.A. tylko i wytacznie w celach informacyjnych. Jego tres¢ jest wyrazem
osobistych pogladdéw autora i nie stanowi "rekomendacji" w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 paZzdziernika 2005 r. w sprawie
informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentdéw finansowych, lub ich emitentéw (Dz.U. z 2005 r., Nr 2006, poz. 1715). Tym samym First
International Traders Dom Maklerski S.A. oraz autor nie ponoszq odpowiedzialnoSci za dziatania podjete na podstawie informacji zawartych w prezentowanym
raporcie.

First International Traders Dom Maklerski S.A. podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego (KNF)



