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B Lekkie ostabienie i stabilizacja zlotego w reakcji
na wydarzenia polityczne; ceny obligacji nieco
wzrosty podazajac za rynkami bazowymi

® Dolar rekordowo staby wobec euro

B Dzisiaj Ministerstwo Finanséw zaoferuje 1,8 mid
zt obligacji 10-letnich DS1017

Po zawirowaniach w rzadzie i dymisji wicepremiera Andrzeja
Leppera w poniedziatek wieczorem na krajowym rynku
walutowym doszto do ostabienia. To dato réwniez impuls do
deprecjacji walut regionu poza czeskg korong, ktéra zyskata na
wartosci. We wtorek doszto do stabilizacji na rynku walutowym.
Po lekkim odreagowaniu w ciggu dnia, pod koniec sesji krajowa
waluta nieco ostabita sie wobec euro i umocnita wobec dolara.
Kurs EURPLN wzrést w ciagu dnia do 3,772, a kurs USDPLN
spadt do 2,746 za sprawg wzrostu kursu EURUSD.

Na rynku obligacji poczatkowo doszto do ostabienia w pierwszej
reakcji na poniedziatkowe wydarzenia na scenie politycznej.
Jednak niedtugo potem rentownosci obligacji powrécity do
poniedziatkowych poziomdéw. Znaczacy spadek rentownosci na
rynkach  bazowych wspierat krajowy rynek obligaciji.
Rentownosci polskich papieréow spadty nawet o 1-2 pb.

W kontekscie kryzysu na scenie politycznej nalezy pamietac, ze
dotychczas okresy zawirowan w polityce wigzaly sie z jedynie
chwilowym ostabieniem na rynku walutowym, ktére bylo
wykorzystywane do zakupow ziotego. Ewentualne wybory
parlamentarne, poza przejsciowym wprowadzeniem
niepewnosci na rynku, mogtyby by¢ w sumie pozytywnym
scenariuszem dla gospodarki i rynku finansowego, poniewaz
stworzytyby pewne szanse na utworzenie koalicji o bardziej
prorynkowym podejsciu go gospodarki. Poki co, nadal nie jest
oczywiste czy do przedterminowych wyboréw dojdzie i jesli tak
to kiedy. Samoobrona zdecydowata wczoraj o ,warunkowym
pozostaniu w koalicji” pomimo zdymisjonowania Andrzeja
Leppera. Jako warunki trwania koalicji wymieniono realizacje
wszystkich programowych zobowigzan PiS wobec Samoobrony
i przedstawienie dowodow jakie CBA ma przeciw bytemu
wicepremierowi. Tak czy inaczej, niepewnos$¢ co do dalszego
rozwoju sytuacji politycznej potrwa jeszcze zapewne jaki$ czas,
a decyzje o skroceniu kadencji parlamentu zaczekajg
prawdopodobnie do konca wakacji, zgodnie z tym co pisaliSmy
wczoraj. Woczoraj zgtoszone zostaty wnioski SLD o
samorozwigzaniu parlamentu i PO o wotum nieufno$ci wobec
wszystkich ministréw, jednak marszatek Sejmu zapowiedziat, ze
ich gtosowanie nastgpi dopiero po przerwie wakacyjnej.

Cztonek RPP Jan Czekaj stwierdzit wczoraj, ze sytuacja
polityczna nie powinna mie¢ raczej wptywu na ztotego, choc¢
zaznaczyt tez, ze nie mozna niczego wykluczy¢. W podobnym
tonie wypowiedziat sie Mirostaw Pietrewicz, ktory stwierdzit, ze
ztoty powinien pozosta¢ stabilny po zamieszaniu politycznym
tak jak to miato miejsce w przeszitosci. Te wypowiedzi wydajg
sie zgodne z konsensusem i reakcjg rynku.

Na migdzynarodowych rynkach finansowych doszio do
znacznego ostabienia dolara wobec wspodlnej waluty a kurs
EURUSD znaczaco przetamujac istotny poziom oporu 1,368 i
wzrést do najwyzszego poziomu w historii tj. 1,372. Dolar ostabit
sie w zwigzku z oczekiwaniami stabilnych stdép procentowych w
Stanach Zjednoczonych przy kontynuacji zacies$niania polityki
pienieznej przez wigekszo$¢ duzych bankéw centralnych na
Swiecie. Amerykanska waluta tracita na wartosci réwniez za
sprawg ponowne;j fali obaw o sytuacje na rynku nieruchomosci
w Stanach Zjednoczonych. Taka atmosfera przyczynita sie do
wzrostu awersji do ryzyka i przeceny na rynkach akcji oraz
zwiekszonego apetytu na bezpieczne aktywa, w tym przede
wszystkim obligacje na rynkach bazowych. Zwiekszone
zainteresowanie amerykanskim i niemieckim obligacjami
doprowadzito do spadku rentownosci 10-letnich amerykanskich
obligacji skarbowych o 10 pb do 5,05% oraz 10-letnich Bundéw
0 7 pb do 4,59%. Gracze rynkowi oczekiwali takze wystgpienia
szefa amerykanskiego banku centralnego Bena Bernanke na
temat inflacji. W swoim wystapieniu Bernanke nie odniést sie
jednak bezposrednio do obecnej sytuacji w gospodarce USA.
Powiedziat za to, ze jezeli oczekiwania inflacyjne sg dobrze
zakotwiczone, wéwczas zmiany cen zywnosci i energii powinny
mie¢ stosunkowo niewielki wplyw na inflacje bazowa. Jego
wypowiedzi nie wptynety znaczaco na rynek dtugu.

Opublikowane dane o =zapasach hurtowych w Stanach
Zjednoczonych za maj pokazaty wzrost o 0,5% wobec
oczekiwan na poziomie 0,4% i 0,3% w kwietniu.

Dzisiaj gtdbwnym wydarzeniem na rynku krajowym bedzie aukcja
obligacji 10-letnich DS1017. Ministerstwo Finanséw zaoferuje
1,8 mld zt obligacji wobec wczesniej zapowiedzianego
przedziatu 1,5-2,5 mid zt.

Rano ztoty kosztowat 3,7735 wobec euro i 2,7463 wobec dolara
przy kursie EURUSD na poziomie 1,3744. Rentownosci 10-
letnich Treasuries i Bundéw spadly w ciggu nocy do
odpowiednio 4,99% i 4,52%
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 13744 CADPLN 2,6230 r 39
USDPLN 2,7463 DKKPLN 0,5027 + 3,89
EURPLN 3,7735 NOKPLN 0,4728 387
CHFPLN 2,2553 SEKPLN 0,4082 [
JPYPLN* 2,2213 CZKPLN 0,1306 385
GBPPLN 5,5230 HUFPLN 1,5222 | 383
" 3,81
Przeglad rynku finansowego - 10.07.2007
F3,79
Gloéwne notowania walutowe
max otwarcie zamkn. fixing -3
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Obligacje ——USD (lewa 08) EUR (prawa 0$)
Termin Obligacja % Zmiana _ Ostatnia
(pb) % Rentownosci obligacji skarbowych
2L OKO0709 5,21 4.04 , 570 4
5L PS0412 5,55 -1 20.06 5.48
10L DS1017 5,65 -1 11.04 5,244 550 4
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Termin PI_Z : USZ : 5,30 -
% miana % miana %
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5,10
2L 5,54 -1 5,35 -8 4,72 -6
3L 5,65 -2 5,39 -8 4,76 -7 4,90 -
4L 5,70 0 5,43 -9 4,78 -8
5L 5,73 -1 5,49 -9 4,80 -7
8L 573 2 563 10 4,87 7 a0 o o . L I =
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. Dzienna zmiana
Termin b
(pb) % 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
O/N ,63 1 B
TIN 4,64 1 5,50
SW 4,65 1
2W 4,66 0
™ 4,69 1
3M 4,78 0
6M 4,95 0
oM 5,15 2
1Y 5,26 1
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) 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
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenc;ji
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, papieréw wartosciowych i
towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej
publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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 zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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