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Teraz Polska 9 czerwca 2006

Nad propozycjami zmian podatkowych zatwierdzonymi wiasnie przez rzad zbieraja sie juz pierwsze chmury.
Wczoraj prezydent Lech Kaczynski powiedziat, ze jest przeciwny obnizeniu kosztow uzyskania przychodéw
dla tworcow i naukowcow, uzasadniajac, ze w wyniku tego rozwigzania sytuacja finansowa powyzszych grup
zawodowych znacznie by sie pogorszyta. Prezydent ma nadzieje, ze uda sie ta kwestie rozwigza¢ w sposoéb
kompromisowy, bez siegania po ,rozwigzania konstytucyjne”, co sugeruje, ze jesli rzad nie wycofa sie z
pomystu, bytby on gotéw zawetowac¢ ustawe. Dodatkowo, Zaktad Ubezpieczen Spotecznych poinformowat
wczoraj, ze planowane przez rzad obnizenie skladki chorobowej z 2,45% do 1,8% nie bedzie mozliwe od
1 stycznia 2007 r. ze wzgledow technicznych, poniewaz do tego czasu nie uda sie¢ zmieni¢ systemu
informatycznego ZUS. Potwierdza to nasza opinie, ze wprowadzenie w zycie rzadowego pakietu zmian
podatkowych w catosci nie bedzie zadaniem tatwym.

Dzisiaj w Niemczech rozpoczynaja sie Mistrzostwa Swiata w pilce noznej. Mozna sie spodziewaé, ze
aktywnos¢ na polskim rynku bedzie nieco obnizona w czasie turnieju, szczegdlnie w przysziym tygodniu,
rowniez z powodu mniejszej liczby dni roboczych niz normalnie (Swieto w czwartek).

Monitor rynku

Wczoraj ztoty ostabit sie wzgledem wspdlnej waluty i nieco umocnit do dolara.
Polska waluta poczatkowo lekko zyskata wobec euro z 3,949 do 3,945 lecz
pozniej stracita na wartoéci do ok. 3,962 na zamknieciu, natomiast kurs
USDPLN wzrést z 3,0887 do ponad 3,13 w reakcji na ruch kursu EURUSD.
Dolar znaczgco sie umocnit wzgledem euro, po tym jak komunikat EBC
okazat sie bardziej gotebi niz oczekiwano a bank centralny nie dat wyraznych
wskazowek, co do dalszego zaciesniania polityki pienieznej w strefie euro.
Wiekszy od oczekiwan spadek liczby bezrobotnych réwniez pomaogt dolarowi.
Kurs EURUSD spadt z 1,2786 do ok. 1,264.

Polskie obligacje pozostaty niemal bez zmian w poréwnaniu do Srodowego
zamkniecia, gdyz poczatkowa wyprzedaz na rynkach wschodzgcych zostata
zrownowazona przez spadajgce rentownosci na rynkach bazowych. W
efekcie rentownosci polskich obligacji byly nieznacznie wyzsze na krotkim
koncu krzywej | minimalnie nizsze na dtugim kohcu krzywej. Amerykanskie
Treasuries byly mocniejsze juz na otwarciu, a 10-letnie rentownoéci spadty z
5,02% do 5,0% (a trakcie sesji nawet do 4,97%) i pozostaty stabilne przez
wiekszos¢ sesji. Sita amerykanskich obligacji skarbowych byta wynikiem
spadkéw cen akcji na amerykanskich gietdach i realokacji srodkéw z
inwestycji akcyjnych w bezpieczne obligacje. Bundy umocnity sie po
konferencji EBC, poniewaz bank centralny nie podat wyraznych sugestii
dotyczacych dalszych krokéw w prowadzonej polityce pienieznej strefy euro.
10-letnie rentownosci spadty z 4,0% do 3,94%.

Konkluzja: Ztoty ostabit sie wzgledem euro, natomiast obligacje pozostafy
niemal na niezmienionych poziomach, gdyz osfabienie na rynkach
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wschodzacych zostalo zrownowazone przez spadajace rentownosci na
rynkach bazowych. Inwestorzy beda teraz oczekiwaé¢ na dane inflacyjne,
ktérych publikacja zaplanowana zostafa na przyszia srode.

Przeglad miedzynarodowy

Bank Anglii pozostawit stopy bez zmian na poziomie 4,5%, podczas gdy
Europejski Bank Centralny podwyzszyt stope procentowg w strefie euro o
kolejne 25 pb do 2,75%, co bylo zgodne z rynkowym konsensusem, choé
czesc¢ uczestnikdéw spodziewato sie podwyzki nawet o 50 pb. Prezes EBC nie
uzyt kluczowego dla inflacji sformutowania “czujnos¢” i powiedziat, ze stopy
pozostaty na niskim poziomie, a bank centralny bedzie monitorowat rozwoj
sytuacji ekonomiczne;j.

Liczba nowych bezrobotnych wyniosta w poprzednim tygodniu 302 tys.
spadajac o 35 tys. ze zrewidowanych 337 tys. we wczesniejszym okresie. 4-
tygodniowa srednia spadta o 5,75 do 327,75. Wedtug Departamentu Pracy
mogto to by¢ wynikiem efektu ostatnio obchodzonego swieta panstwowego.

Amerykanskie zapasy hurtowe wzrosty w kwietniu o 0,9% m/m, co bylo
powyzej oczekiwan na poziomie 0,5%, sprzedaz hurtowa wzrosta o 1,3%.
Wskaznik zapasow-do-sprzedazy, opisujgcy poziom wyprzedazy stanu
zapasow przy obecnym tempie sprzedazy spadt z 1,17 do 1,16 miesigca.

Dzi§ zostang opublikowane dane o amerykanskim deficycie handlowym,
ktére moga wptyna¢ na site dolara.

CZAS 5 OSTATNIA

W-WA REGION WSKAZNIK OKRES RYNEK WARTOSE
14:30 USA Ceny w handlu zagranicznym (W) \Y % 0,7 21
14:30 USA  Bilans handlowy (W) % mid $ -65,0 -62.0

Zrodto: Reuters
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Kurs ztotego

Max Otwarcie * Zamknigcie **
EUR 3,9450  3,9620 3,9494 3,9617 3,9567 3207 r 4,00
usD 3,0950 3,1370 3,0887 3,1325 3,0989
*8:30, ** 17:00
Notowania kursu EUR/USD (8.06.2006)
Min Max Otwarcie * Zamkniecie **
EUR/USD 1,2627 1,2800 1,2786 1,2637
*8:30, ** 17:00
Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
EURUSD 1,2638 CADPLN 2,8366
USDPLN 3,1268 DKKPLN 0,5407 2,95 . . . . . . . . . . . . 375
EURPLN 3,9518 NOKPLN 0,5193 T EE T T T TEET T 8 8 8
CHFPLN 2,5970 SEKPLN 0,4305 ®» ©B ~ ® = ® B~ & - N <+ © ©
JPYPLN* 2,8503 CZKPLN 0,1428 - T T s s s ee
GBPPLN 5,9147 HUFPLN* 1,5254
* za 100 jednostek
——USD (lewa 0§) —— EUR (prawa 0§)

% Rentownosci obligacji skarbowych

Rentownosci obligaciji (8.06.2006)
PL USA GER
. Rentow Zmiana Rentow Zmiana Rentow Zmiana
Termin A o A
nosé (pb) nos¢é (pb) nosé (pb)
4,53
3L 4,70 2 4,97 -2 3,49 -6
4L 4,92 2 3,60 -6 480 1
5L 5,05 -1 4,95 -2 3,67 -6 '
8L 5,25 1 3,87 -6
10L 5,33 -1 5,00 -3 3,93 -7 4,60 /\/\/\/\/\/_/
Aukcje obligaciji 4,40
Sr. Poprzednia .
Oferta  Popyt rentow- §r. ) R, ——————
nos¢ rentownos¢ P T T T T T T T T T T QL 9 @
PLN m EE E E E B EE B E 8 S 88
07.06 2L* 2520 5369 4,517 4,447 - T T s s s e e e
17.05 5L 2000 5150 2000 5,031 4,708 32 — 2l ——5 ——10L
12.04 10L* 2160 5685 2160 4,978 4,936 4
* w tym aukcja uzupetniajgca
Stawki WIBOR (8.06.2006) % 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Termin Stawki Zmiana (pb) 4401
O/N 4,03 -1
TIN 4,09 3 4,35 7
sw 4,11 1
2w 4,11 1 4,30 4
1™ 4,11 1
3M 4,14 -1 |
6M 4,19 -1 42
M 4,26 1
1Y 4,28 1 4,20 7
Stawki FRA (8.06.2006) 4,15 —/\—w
Termin Srednia Zmiana (pb)
1x2 4,12 -1 4,10 T T T T T T T T T T . . )
3x6 4,18 1 T T T T T T T T OT T QY QL9
o 429 : S et ex8 &8N RS S e o
3x9 426 2 — WIBOR 3M ——FRA 3x6 FRA 6x9
6x12 4,41 4

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 biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktorgkolwiek z transakgji, papieréow warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek spdtka 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 zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

LVH Bank Zachodni WBK S.A. jest czionkiem Allied Irish Banks Group



