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Spokojny piatek 21 lipca 2006

Dzis w Sejmie rozpocznie sie debata nad zmianami podatkowymi zaproponowanymi kilka miesiecy temu przez
Ministerstwo Finansow. Debata zaczeta sie wilasciwie juz wczoraj péznym wieczorem, gdy postowie
dyskutowali o rzadowej propozycji podwyzki akcyzy na olej opatlowy oraz LPG. Pomimo zgtaszanych wczesniej
zastrzezen, koalicjanci PiS, czyli Samoobrona i LPR, poparli zgloszony projekt i zostal on przestany do
dalszych prac w komisjach. Inne projekty ustaw dotyczace zmian w podatkach, ktorych pierwsze czytanie
odbedzie sie dzis, rowniez zostang najprawdopodobniej przestane do komisji. Po bezproblemowym pierwszym
czytaniu debata moze sie sta¢ bardziej goraca na dalszych etapach procesu legislacyjnego.

Oprocz poczatku debaty podatkowej w parlamencie, nie sg dzi$ zaplanowane zadne istotne dla rynku
wydarzenia w kraju. Na dzis nie sa rowniez zaplanowane publikacje istotnych danych za granica.

Wczorajsze wypowiedzi szefa Fed Bena Bernanke potwierdzity mniej jastrzebi niz oczekiwano ton jego
srodowego wystapienia, co pozwolito na utrzymanie lepszych nastrojow na globalnych rynkach.

Monitor rynku

W trakcie wczorajszej sesji kontynuowana byta aprecjacja ziotego i innych
walut gospodarek wchodzacych zapoczatkowana po s$rodowym mniej
jastrzebim od oczekiwan wystgpieniu szefa Fed Bena Bernanke. Kurs
EURPLN spadt tuz po otwarciu sesji z 3,966 do nieco powyzej 3,94 i
oscylowat w poblizu tego poziomu do czasu wczorajszego wystgpienia
Bernanke przed Komisjg Ustug Finansowych. Uczestnicy rynku oczekiwali na
sesje pytan i odpowiedzi, aby sprawdzié, czy pierwsza reakcja ha wypowiedzi
szefa Fed ze S$rody nie byla przesadzona. Ton wczorajszych wypowiedzi
Bernanke byt podobny do jego srodowego wystapienia sugerujgc mozliwos¢
spowolnienia gospodarczego oraz spadek inflacji przy wystepowaniu
pewnych ryzyk dla inflacji, co miato wzglednie ograniczony wptyw na rynek.

Dolar stracit na wartosci wzgledem euro rowniez w czwartek, a kurs
EURUSD wzrost z 1,26 do 1,266. Chwilowa korekta nastgpita po nizszych od
oczekiwan danych o nowych bezrobotnych w Stanach Zjednoczonych.
Kolejne ostabienie nastgpito po wystapieniu Bernanke oraz po stabszym od
oczekiwan wskazniku aktywnoéci gospodarczej Philadelphia Fed index, a
takze po publikacji protokotu z czerwcowego posiedzenia Fed, ktérego ton
byt podobny do wypowiedzi szefa Rezerwy Federalne;.

Polski dlug umocnit sie w trakcie wczorajszej sesji podazajac za
umachiajgcymi sie rynkami bazowymi oraz wschodzacymi po $rodowym
wystapieniu Bena Bernanke. Rentownosci spadlty o kolejne 6-10 pb w
porownaniu do zamkniecia z poprzedniej sesji. Amerykanskie i niemieckie
obligacje dalej umacniaty sie po znaczacym wzro$cie cen poprzedniego dnia.
Rentownosci 10-letnich Treasuries spadty z 5,05% wczoraj rano do 5,03%
dzi$, natomiast Bundéw do 3,95% z 3,98%.
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Konkluzja: Umocnienie zlotego i obligacji byfo kontynuowane przy
zwiekszonym apetycie na ryzykowne aktywa po wystapieniach prezesa Fed,
przy silniejszych oczekiwaniach na wstrzymanie podwyzek stép na
kolejnych spotkaniach.

Przeglad miedzynarodowy

Ton komunikatu Fed sugerowat, ze Rezerwa Federalna moze by¢ blizsza
podjecia decyzji o wstrzymaniu podwyzek stép w USA, cho¢ dokument
zawierat sygnaty, ze wsrod czionkéw Fed panuje znaczgca niepewnos¢ w
doniesieniu do przysztych ruchéw w polityce pienieznej i bedg one zalezaty
od kolejnych danych.

W Stanach Zjednoczonych liczba nowych bezrobotnych wyniosta w
minionym tygodniu 304 tys. w porownaniu do oczekiwan na poziomie 320
tys. i 334 tys. w poprzednim tygodniu.

Indeks warunkéw gospodarczych w okregu Srodkowo-Atlantyckim spadt do
6,0 w lipcu z 13,1 w czerwcu i byt znaczgco ponizej rynkowych oczekiwan na
poziomie 12,0. Indeks cen zaptaconych wzrost do 50,3 z 48,7, nowych
zamowien spadt do 10,1 z 17,7, podczas gdy wskaznik zatrudnienia wzrost
do 12,8 2 6,8.

Turecki bank centralny podniést wczoraj nieoczekiwanie stopy procentowe o
25 pb i zapowiedziat, ze utrzyma uwazne podejscie przez pewien czas w
odniesieniu do ryzyk dla inflacji w zwigzku z wysokimi cenami ropy,
surowcow oraz ostatnim ostabieniem liry.

Na dzis nie zaplanowano istotnych publikacji danych.
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Kurs ztotego

Max Otwarcie * Zamkniecie **
EUR 3,9305 3,9659 3,9659 3,9410 3,9572
usD 3,1391  3,1442 3,1442 3,1142 3,1387
*8:30, ** 17:00
Notowania kursu EUR/USD (20.07.2006)
Min Max Otwarcie * Zamkniecie **
EUR/USD 1,2590 1,2646 1,2597 1,2646
*8:30, ** 17:00
Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
EURUSD 1,2644 CADPLN 2,7627
USDPLN 3,1180 DKKPLN 0,5281 35—+ 3,85
EURPLN 3,9422 NOKPLN 0,4989 888888 geseoooosaas
CHFPLN 2,5265 SEKPLN 0,4273 © ® o N T © oo NTO®2ANFTOg
JPYPLN* 2,6793 CZKPLN 0,1384 T asasae
GBPPLN 5,7278 HUFPLN* 1,3977
* za 100 jednostek
——USD (lewa 0§) —— EUR (prawa 0§)
Rentownosci obligacii (20.07.2006) 600 Rentownosci obligacji skarbowych
PL USA GER '
. Rentow Zmiana Rentow Zmiana Rentow Zmiana 5,80 1
Termin v v v
nosé (pb) nos¢é (pb) nosé (pb) 560 -
4,70 3,55
3L 4,93 -8 5,01 -4 3,67 2 540 1
4L 5,10 -6 3,73 -1 590 -
5L 5,18 -7 4,98 -4 3,76 -1 '
8L 5,30 -6 3,92 -1 5,00 1
10L 5,40 -7 5,03 -3 3,97 -3
4,80 4
Aukcje obligaciji 460 |
Poprzednia " '
a Zmiana
rentownose.  (P1) [ s e A A AR AR AR A
§88EERESSEIE8sess
06.07 2L 1800 4089 1800 5,025 4,517 T e s s e e
21.06 5L 2000 3530 2000 5,525 5,031 49 — 2l ——5 ——10L
12.07  10L 800 4905 800 5,595 4,978 62
* w tym aukcja uzupetniajaca
Stawki WIBOR (20.07.2006) % 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Termin Stawki Zmiana (pb)
O/N 4,10 0
TIN 4,10 0
sw 4,11 0
2w 4,11 0
1™ 4,11 -1
3M 4,18 -1
6M 4,27 -1
M 4,39 -2
1Y 4,50 -5

Stawki FRA (20.07.2006)

Termin Srednia Zmiana (pb)
2

1x2 4,13

3x6 4,24 -2
6x9 4,37 -2

9x12 4,65 -4
3x9 4,33 -3
6x12 4,54 -4

$§8888ggeoeessssesees
© O O N T © ©0 o ~ - ~ — v
— - N AN AN AN AN ™

—— WIBOR 3M ——FRA 3x6 FRA 6x9

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 spétki 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.

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



