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B Kontynuacja ostabienia zlotego oraz obligacji
wobec utrzymuj acej sie niepewno $ci na rynkach
miedzynarodowych

B Dzisiaj aukcja zamiany obliogacji

Na wczorajszej sesji kontynuowane byto ostabienie krajowej waluty
oraz obligacji. Nienajlepsze nastroje panowaly réwniez na
warszawskiej gietdzie. Zloty tracit od rana i na koniec sesji kurs
EURPLN wzrést do 3,85, natomiast kurs USDPLN zakonczyt dzien
na poziomie 2,857 wobec 2,85 na otwarciu. Rentownosci krajowych
obligacji wrosty o pare punktéw bazowych przy wzroscie cen
papieréw skarbowych w USA oraz w Niemczech, co odzwierciedla
proces ucieczki inwestoréw do bardziej bezpiecznych aktywow.
Umocnienie na amerykanskim rynku obligacji bylo spowodowane
spekulacjami, ze Fed moze pokusi¢ sie o szybszg obnizke stép
procentowych. W czasie polskiej sesji rynki wyczekiwaly na
zaplanowane na pé6zne popotudnie i wieczér komentarze
amerykanskich bankieréw centralnych. Rentownosci 10-letnich
Treasuries i Bundéw spadly odpowiednio do 4,60% i 4,25% z
4,62% i 4,26% rano. Dolar oscylowat w waskim przedziale wobec
euro, a kurs EURUSD lekko wzrést do 1,349. Opublikowany w
Niemczech indeks ZEW spadt silniej niz oczekiwana, do -6,9 pkt z
10,4 pkt. wobec prognoz na poziomie -1,0 pkt. Dane te nie wptynety
jednak zbyt negatywnie na euro.

W ciggu dnia glos zabralo troje czionkéw RPP, tj. Halina-
Wasilewska-Trenkner (w agencji PAP), Stanistaw Owsiak
(Thomson Financial News, Reuters) oraz Marian Noga
(Bloomberg). Cztonkini RPP opowiedziata sie za jak najszybszg
podwyzka stép, gdyz z powodu obnizenia dynamiki wydajnosci
pracy moze rosng¢ presja inflacyjna. Stanistaw Owsiak powiedziat
m.in., ze nie wykluczylby, ze trzeba bedzie podwyzszac stopy,
gdyby dalej utrzymywaly sie tendencje na rynku pracy i gdyby
nieprzyjemnie zaskoczyt rynek zywnosciowy. Stanistaw Owsiak nie
wyklucza podwyzki w 2007 roku, gdyby inflacja zaczeta gwattownie
rosngé. Zaznaczyt jednak, ze juz nastapity dwie podwyzki i jesli na
jesieni doszioby do kolejnej mozna by méwi¢ o cyklu. Zdaniem
bankiera centralnego uwazanego przez rynki za ,gotebia”, wzrost
ptac w najblizszych kwartatach nie powinien byé grozny, ale gdyby
relacja pomiedzy dynamikg ptac a wydajnosci ksztattowata sie
niekorzystnie, to moze pojawi¢ sie proinflacyjny czynnik popytowy.
Stanistaw Owsiak podkreslit znaczenie wzrostu gospodarczego,
ktérego rygorystyczna polityka RPP nie powinna zdtawi¢. Z kolei
Marian Noga stwierdzit, ze polityka pieniezna powinna by¢
zaciesniona juz teraz, poniewaz nie mozna pozwoli¢, zeby inflacja
przekroczyta poziom 3,5%, a to jego zdaniem wymaga podniesienia
gtéwnej stopy procentowej do poziomu 5,5%. Jego zdaniem ze
wzgledu na wzrost ptac presja inflacyjna nie ostabnie, mimo
spowolnienia dynamiki PKB. Wypowiedzi bankieréw centralnych nie

zmieniajg naszych oczekiwan, a nawet je umacniaja, ze do kolejnej
podwyzki stop procentowych dojdzie juz w sierpniu.

Po potudniu Gtéwny Urzad Statystyczny opublikowat wyniki
finansowe przedsigbiorstw niefinansowych, w ktorych liczba
pracujacych wynosi 50 i wiecej, za | potowe br. Poszczegdine
wskazniki ~ finansowe  wskazuja, ze kondycja krajowych
przedsiebiorstw jest bardzo dobra. Odnotowano wzrost wyniku
finansowego ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow o
23,4%, wyniku finansowego brutto o 36,2% oraz zysku netto o
32,4%. Podstawowe wskazniki uksztattowaly sie na poziomach
wyzszych niz przed rokiem. Szczegdlng uwage nalezy zwrécié na
wskaznik poziomu kosztéw, ktéry spadt do 93,5% z 94,4% w
odpowiednim okresie w 2006 roku. Co wiecej, z danych wynika, ze
udzial wynagrodzeh w kosztach ogétem nie zmienit sie istotnie.
Sugeruje to, ze rosngca dynamika ptac nie stanowi jak na razie
istotnej presji kosztowej dla przedsigbiorstw, przynajmniej
najwiekszych.

Marszatek Sejmu Ludwik Dorn zapowiedziat wczoraj, ze wniosek o
samorozwigzanie Sejmu zostanie poddany pod gtosowanie 7
wrzesnia.

Z wydarzen zagranicznych warto odnotowaé, ze chinski bank
centralny podniost wczoraj stopy procentowe po raz czwarty w tym
roku w celu schtodzenia gwalttownie rozwijajacej sie gospodarki.

Po zamknieciu krajowej sesji nastroje na globalnych rynkach nieco
sie poprawity. Na skutek wypowiedzi przewodniczacego Komisji
Bankowosci Senatu Christophera Dodda, wedtug ktérej prezes Fed
Ben Bernanke zobowigzat sie uzy¢ wszelkich dostepnych narzedzi,
by uspokoi¢ rynki finansowe wzrosty indeksy amerykanskich gietd.
Wzrostowi zainteresowania akcjami towarzyszyt nieco mniejszy
popyt na obligacje. W rezultacie rentownos$¢ 10-letnich Treasuries i
Bundéw delikatnie wzrosta i dzi§ rano byla na takim samym
poziomie, jak na poczatku wczorajszej sesji, czyli odpowiednio
4,62% i 4,26%. Nieznaczne ostabienie awersji do ryzyka korzystnie
wplyneto na ztotego. Dzi$ na otwarciu nasza waluta byta notowana
na poziomie 3,839 wobec euro i 2,845 wobec dolara.

Na dzisiejszej aukcji zamiany Ministerstwo Finanséw zaoferuje
obligacje PS0412 oraz DS1017, a w zamian odkupi obligacje
OK1207 oraz OKO0408. Po za tym na dzisiaj nie zaplanowano w
kraju zadnych istotnych dla rynku wydarzen.

Na dzi§ nie ma réwniez w kalendarzu waznych wydarzen za
granicg. W takiej sytuacji na rynkach miedzynarodowych utrzyma
sie prawdopodobnie stan kruchej réownowagi. Inwestorzy beda
nadal czeka¢ na nowe informacje, przede wszystkim z
amerykanskiej gospodarki, ktére wskazatyby rynkom kierunek.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
EURUSD 1,3489  CADPLN 2,6824 r 385
USDPLN 2,8455 DKKPLN 0,5157
EURPLN 3,8387 NOKPLN 0,4787 138
CHFPLN 2,3605  SEKPLN 0,4096
JPYPLN* 24769  CZKPLN 0,1386 YY)
GBPPLN 5,6505 HUFPLN 1,4762 '

. t 3,79
Przeglad rynku finansowego - 21.08.2007
Gléwne notowania walutowe r 377
max otwarcie
375

EURPLN 3,8376 3,8539 3,8376 3,8503 3,8474 | 270 —
USDPLN 28446 28614 2,8482 2,8547  2,8550 2 2 2 2
EURUSD 1,3458  1,3518  1,3475  1,3489 - I & & 8
Obligacje
. . Sr.
Zmiana Ostatnia

Termin Obligacja % ) Rento
(pb) aukcja 05é %

1 sie 4
3 sie -
5 sie
7 sie -
9 sie -
11 sie 1
13 sie 1
15 sie
17 sie
19 sie

2L OKO0709 5,26 1,08 5,185 5,80
5L PS0412 5,70 2 20.06 5.48
10L DS1017 5,79 2 11.07 5,658
Stawki IRS (Mid 5607
PL us EA
5 Zmiana 5 Zmiana 5 Zmiana
e P e P en)
1L 5,40 4,87 454 0
2L 5,63 1 4,78 -4 4,42 3
3L 570 1 486 2 442 -4 5201
4L 5,74 2 4,93 -3 4,44 -4
5L 5,76 2 5,01 -3 4,47 -4
8L 5,77 2 524 5 458 -2 5,00 — 77—
e 2 2 2 ©° ® o [} [ ] o o ] ]
10L 5,77 2 5,33 -4 4,65 -3 = e = = @ o 2 & 2 § § é é § £
Stawki WIBOR 2L 5 10L
: Dzienna zmiana
Termin
(pb) o, 3-miesi gczne stawki rynku pieni  eznego
OIN 4,61 0 9
T/N 4,62 0
SwW 4,68 1
2W 4,73 3
M 4,79 1
3M 4,95 2
6M 5,14 3
oM 5,28 3 5,10 1
1y 5,40 3
Stawki FRA (Mid : : 490 -
Termin Dzienna zmiana
(pb)
1X2 4,90 -1 470 ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; .
3X6 5,19 0 2 2 2 2 2 @ @ © © 9 2 O O O Q@
6X9 541 0 T € 8 8 2 o v X o - ®» ow 2 o =
93>§(192 ggg g WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 5,54 -2

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytgcznie 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 publikaciji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencii
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki 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 spéiki zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej
publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ 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




