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W Zioty odreagowuje znaczne spadki; ostabienie na
rynku obligacji wobec rosn  acej awersji do ryzyka.

B Po zamkni eciu krajowej sesji poprawa nastrojow na
globalnych rynkach.

B Dzisiaj spotkania decyzyjne Banku Anglii oraz EBC,
inwestorzy skupi g sie na komunikacie EBC.

Po znaczacym ostabieniu zlotego z wtorku na $rode, ktére byto
zwigzane z gwaltownym wzrostem awersji do ryzyka i ucieczkg do
bezpiecznych aktywéw, na wczorajszej sesji na krajowym rynku
walutowym doszto do odreagowania. Kurs EURPLN obnizyt sie do
3,796 wobec 3,81 na otwarciu, natomiast kurs USDPLN spadt do
2,78 z ponad 2,79 na poczatku sesiji.

Na rynku obligacji doszto do znacznego ostabienia. Ceny spadty juz
na otwarciu sesji w reakcji na spadek apetytu na ryzyko
obserwowany pod koniec sesji amerykanskiej oraz podczas sesji
azjatyckiej, ktére wywotato znaczace umocnienie na rynkach
bazowych. Ponadto, wyniki wczorajszej aukcji obligaciji nie byty zbyt
dobre. Ministerstwo Finanséw zaoferowato 2,0 mld zt obligaciji
2-letnich OK0709. Ceny zaproponowane przez inwestoréw nie byty
satysfakcjonujace z punktu widzenia resortu finanséw i w rezultacie
ministerstwo sprzedato obligacje o wartosci jedynie 1,4 mid zt przy
Sredniej rentownosci na poziomie 5,185%.

Jeszcze przed rozstrzygnieciem aukcji Ministerstwo Finanséw
opublikowato wczoraj swojg prognoze inflacji w lipcu. Jacek
Krzyslak dyrektor Departamentu Polityki Fiskalnej, Analiz i
Statystyki, powiedziat, ze wg szacunkéw resortu inflacja w lipcu
spadta do 2,4% r/r z 2,6% w czerwcu i wydaje sie, ze w sierpniu
spadnie ponizej 2,0%. Wedlug prognoz Ministerstw Finanséw w
lipcu mielismy do czynienia ze spadkiem cen o 0,1% m/m, przede
wszystkim w wyniku spadku cen zywnosci o 1% m/m. Spadek ten
byt jednak nizszy niz zwykle w lipcu ze wzgledu na wzrost cen
migsa i wedlin. Poza tym o 1% wzrosty ceny paliw. Naszym
zdaniem, inflacja w lipcu mogta uksztattowac¢ sie na nieco nizszym
poziomie (2,3% r/r przy spadku cen o 0,2% m/m) przy zatozeniu
nieco glebszego spadku cen zywnosci niz zaktada resort finansow.

Po publikacji prognozy Ministerstwa Finanséw gtos zabrat cztonek
RPP Marian Noga. Powiedziat on, ze istnieje duze
prawdopodobienstwo, ze inflacja w IV kw. znajdzie sie powyzej
srodka celu, a w listopadzie i grudniu moze wynies¢ 2,8-2,9%.
Uwazany za ,jastrzebia” cztonek RPP dodat, ze Rada spodziewata
sie spadku inflacji, jednak zaskoczeniem moze by¢ to, ze spada tak
nieznacznie. Jego zdaniem oznacza to, ze proces zacieshiania
polityki pienieznej nie zakonczyt sie, a RPP bedzie dziatata matymi
krokami w celu zakotwiczenia inflacji w celu inflacyjnym w diugim
okresie. Podtrzymujemy nasz scenariusz dwdch podwyzek stép w

tym roku (najblizsza w sierpniu i kolejna w IV kw.) oraz dwdéch
kolejnych w przyszlym roku. W podobnym tonie Marian Noga
wypowiedziat sie we wtorek, cho¢ nalezy pamigta¢, ze nalezy do
sjastrzebiej” grupy w RPP.

Na miedzynarodowych rynkach finansowych dolar ostabiat sie
wobec euro przede wszystkim za sprawg stabszych od oczekiwan
danych z amerykanskiej gospodarki. Opublikowany po potudniu
raport ADP pokazat wzrost zatrudnienia w Stanach Zjednoczonych
poza rolnictwem w sektorze prywatnym w lipcu o 48 tys. wobec 143
tys. w czerwcu, podczas gdy konsensus rynkowy wskazywat na
wzrost o 100 tys. wobec 150 tys. w czerwcu. Dane te moga
negatywnie odbi¢ sie na prognozach oficjalnych danych o
zatrudnieniu poza rolnictwem z calej gospodarki, ktérych publikacje
zaplanowano na pigtek. Poza tym nizszy od oczekiwan byt rowniez
indeks aktywnos¢ ISM dla sektora przemystowego, ktory spadt w
lipcu do 53,8 pkt z 56,0 pkt w czerwcu. Analitycy oczekiwali
natomiast delikatnego spadku do 55,0 pkt. Wczesniej opublikowano
indeks PMI obrazujacy aktywnos$é w sektorze przemystowym w
strefie euro w lipcu, ktéry obnizyt sie do 54,9 z 55,6, podczas gdy
prognozy wskazywaly na spadek do 54,8 pkt. Lekkie obnizenie
indeksu nie wplynie na decyzje EBC, ktorg poznamy dzisiaj. Na
bazowych rynkach dlugu po zdecydowanym umocnieniu, ktore
nastgpito z wtorku na $rode na wczorajszej sesji doszto do lekkiej
korekty, tj. ostabienia, pomimo stabszych od oczekiwan danych z
USA. Rentownosci 10-letnich Treasuries i Bunddéw wzrosty
odpowiednio do 4,75% i 4,35% wobec 4,71% i 4,28% notowanych
na otwarciu.

Po zamknieciu krajowej sesji ostabienie na bazowych rynkach
dlugu bylo kontynuowane, poniewaz inwestorzy ponownie
zainteresowali sie bardziej ryzykownymi aktywami, co znalazio
odzwierciedlenie we wzroscie indekséw gieldowych w USA.
Rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundoéw wynosity dzi$ rano
odpowiednio 4,78% i 4,36%.

Dzisiaj decyzje w sprawie stép procentowych podejma Bank Anglii
(godz. 13:00) oraz Europejski Bank Centralny (godz. 13:45).
Analitycy oraz rynek nie oczekujg zmian parametréw polityki
pienieznej zarébwno w wielkiej Brytanii, jak i w strefie euro. Uwage
przykuje przede wszystkim komunikat EBC, w ktérym bank
centralny moze zasugerowa¢ podwyzke stop procentowych we
wrzesniu, ktora jest obecnie oczekiwana. Poza tym jak co czwartek
0 14:30 zostang opublikowane dane o liczbie nowych bezrobotnych
w USA. Konsensus rynkowy wskazuje na wzrost do 310 tys. wobec
301 tys. poprzednio. W USA zostang rowniez opublikowane dane o
zamOwieniach w przemysle (godz. 16:00), ktére wg prognoz
analitykdw wzrosty w czerwcu o 0,9% po spadku o 0,5% maju.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs zlotego (fixing)
EURUSD 1,3673 _ CADPLN 2,6287 r 382
USDPLN 2,7758 DKKPLN 0,5099 279 +
EURPLN 3,7960 NOKPLN 0,4763
CHFPLN 2,3066  SEKPLN 0,4107 277 380
JPYPLN* 2,3352  CZKPLN 0,1354 ’

GBPPLN 56394  HUFPLN 1,5072 L 378

275 +
Przeglad rynku finansowego - 01.08.2007

273 + 3,76
Gléwne notowania walutowe ’

max  otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 37925  3,8130 3,8127 3,7965 3,8125 | 271 — 374
USDPLN 2,7693  2,7949  2,7923  2,7766  2,7939 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
EURUSD 1,3640 153710 153655 1,3675 - Toe . e & 3 ¢ 28 8§ 3 & & 3 -
Obligacje ———USD (lewa 08) EUR (prawa 0$)
Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa
(pb) aukcja s Rentowno $ci obligacji skarbowych

2L OKO0709 5,18 4.04 4,694
5L PS0412 5,52 1 20.06 5.48
10L DS1017 5,59 1 11.07 5,658

Termin PL us EA
VANTEGEY Zmiana VANTEGEY

5,40
% %

(pb) (pb) (pb)

1L
2L 5,53 -1 5,12 7 4,63 0 520 1
3L 5,61 -4 5,16 7 4,64 -2
4L 5,63 1 5,23 8 4,65 0
5L 5,64 -2 5,29 5 4,66 0
8L 564 1 545 5 471 2 | ST T e T
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Stawki WIBOR L 5L 10L

Termin %

L7 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego

OIN 4,55 -1 55%7 77777777777777777777777777777777777777777

TIN 4,56 -2 ’

SW 4,64 1

2W 4,66 0

M 4,70 1 5301

3M 4,82 1

6M 4,96 0

9M 5,15 0 5,10 1

1Y 5,27 1
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Stawki FRA (Mid) . : 490 1

e Dzienna zmiana

(pb)

1X2 4,80 2 470

3X6 5,07 -4 o

6X9 5,34 -4 ~

9;;392 g'gz ; —— WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9

6X12 5,49 1

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaciji 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 informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych 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 spotka wymieniong w tej
publikacji. 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 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



