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B Interwencja Fed poprawita nastroje na miedzynarodowych
rynkach, zloty i obligacje odreagowaly na piatkowej sesji
B Dzisiaj poznamy dane o produkcji przemystowej i PPI

Piatkowa sesja na rynku finansowym byta bardzo interesujaca. Po
wielu dniach niepokojéw na rynkach finansowych, amerykanski
bank centralny zdecydowat sie tymczasowo obnizy¢ stope
dyskontowg o 50 pb (pozostawiajac gtéwna stope bez zmian) i
utatwi¢ dostep do pozyczek finansujacych w celu uspokojenia
nastrojow, gdyz stwierdzit, ze ryzyko dla wzrostu gospodarczego
wzrosto znaczaco, a dalsze zawirowania na rynkach finansowych
mogtyby negatywnie wptyng¢ na gospodarke. Po interwencji Fed
doszto do silnego odreagowania na $wiatowych rynkach
finansowych i spadku awersji do ryzyka. Przetozyto sie to réwniez
na skokowy wzrost indekséw na warszawskiej gietdzie, po
obserwowanych wczesniej kolejnych spadkach. Na krajowym rynku
walutowym od rana trwato odreagowanie, podobnie jak na rynku
obligacji. Po tym jak Fed przyszedt rynkom na ratunek doszio do
dalszego umocnienia zaréwno ztotego jak i obligacji, ktére odrobity
straty poniesione w czwartek. W poréwnaniu do czwartkowego
zamkniecia rentownosci obligacji spadty o ok. 10 pb. Po znaczacej
apracjacji dolara w ostatnich dniach, w piatek waluta amerykanska
tracita na wartosci, do czego przyczynit si¢ m.in. ruch Fed. Tracity
rébwniez amerykanskie obligacje. Rentownosci amerykanskich 10-
letnich Treasuries wzrosty z 4,62% na otwarciu sesji do 4,73%,
cho¢ popotudniu zaczety odrabia¢ straty i obnizyty sie do poziomu
4,66%. Dzisiaj rano ponownie wzrosty do 4,69%. Z kolei
rentownosci 10-letnich Bundéw zanotowaly w pigtek wzrost z
4,25% do 4,29% i na tym poziomie byly dzisiaj na otwarciu.
Opublikowany w pigtek po potudniu w Stanach Zjednoczonych
indeks Michigan obrazujacy nastroje konsumentéw spadt bardziej
niz oczekiwano do poziomu 88,3 pkt z 90,4 pkt, podczas gdy
prognoza rynkowa wskazywata na spadek do 88,5 pkt. Dane te nie
pomogty dolarowi i nieco wsparty obligacje.

Dzisiaj poznamy kolejne dane z krajowej gospodarki. O godz. 14:00
GUS opublikuje dane o produkcji przemystowej oraz cenach
producentéw za lipiec. Produkcja w przemysle wzrosta wg naszej
prognozy o 12,1% r/r po dwoch miesigcach dynamiki jednocyfrowe;j,
ale w czesci byt to efekt jednego dnia roboczego wiecej. Nasza
prognoza jest powyzej oczekiwan rynku na poziomie 11,1% r/ir
wobec wyniku 5,6% w czerwcu. Wzrost cen produkcji przemystowej
zapewne spowolnit do 1,6% r/r, m.in. za sprawg dos$¢ niskich cen
paliw i energii w lipcu oraz wysokiej bazy z ub. roku. Mediana
prognoz rynkowych jest nizsza i wynosi 1,5% r/r wobec wzrostu o
1,8% r/r w czerwcu. Za granicg nie beda publikowane dzisiaj zadne
istotne dane makroekonomiczne.

We wtorek poznamy wyniki finansowe przedsiebiorstw za pierwsze
dwa kwartaty tego roku. Biorac pod uwage dobre wyniki spoétek

gieldowych, mozna sie spodziewaé, ze pokazg one poprawe
sytuacji finansowej firm. Na $rode zaplanowano aukcje zamiany. W
czwartek NBP opublikuje dane o inflacji bazowej oraz sprawozdanie
z ostatniego posiedzenia RPP (,minutes”). Oczekiwania na
sierpniowa podwyzke stép moga sie wzmocni¢ jesli w zapisie
dyskusji pojawig sie wyraznie jastrzebie stwierdzenia zwigzane z
rynkiem pracy, nawet pomimo tego, ze wiekszo$¢ miar inflacji
bazowej powinna sie obnizy¢é w poréwnaniu z poziomami z
czerwca, w $lad za gtéwnym wskaznikiem CPI. Z kolei publikowane
przez GUS wskazniki koniunktury powinny potwierdzi¢ utrzymanie
pozytywnych nastrojéw w firmach w sierpniu. W piatek poznamy
dane o sprzedazy detalicznej oraz bezrobociu za lipiec.
Prognozowane jest ozywienie tempa wzrostu sprzedazy oraz
kontynuacja szybkiej poprawy na rynku pracy, sprzyjajaca
dalszemu wzrostowi optymizmu konsumentéw i umocnieniu popytu.

Pierwsze istotne dane za granicg zostang opublikowane we wtorek.
Oczekiwania wskazujg na dalszy spadek niemieckiego indeksu
aktywnosci  ZEW.
amerykanskiego bilansu handlowego. W czwartek rano poznamy

Ponadto  nastapi réwniez  publikacja

decyzje Banku Japonii w sprawie stop procentowych. Natomiast na
piatek zaplanowano publikacje danych o zamdwieniach na dobra
trwate, ktore mogly rosng¢é w zblizonym tempie jak miesigc
wczesniej, oraz nt. sprzedazy nowych doméw, ktére pokaza, ze ten
sektor pozostaje pod presja.

W najblizszym czasie kluczowym czynnikiem dla walut w regionie
pozostanie ogolna awersja do ryzyka. Pigtkowa niespodziewana
decyzja Fed o obnizeniu stopy dyskontowej o 50 pb powinna
poméc rynkom w odreagowaniu w najblizszych dniach, chociaz
trudno na razie oceni¢ na jak dtugo. Dzisiejsze otwarcie na rynku
walutowym przyniosto wyrazne umocnienie, do 3,825 wobec dolara
i 2,8355 wobec dolara, po mocnych wzrostach gietd w USA i w Azji.
Przewidujemy, ze w tym tygodniu kurs EURPLN utrzyma sie w
przedziale 3,77-3,87 a USDPLN 2,78-2,88. Publikacje krajowych
danych w tym tygodniu bedg miaty niejednoznaczny wydzwiek dla
rynku dlugu — z jednej strony spadek wskaznikéw inflacyjnych, z
drugiej mocne wzrosty sprzedazy i produkcji. Odreagowanie na
Swiecie po obnizce w USA moze wywola¢ lekkie umocnienie,
jednak raczej nie spodziewamy sie znacznego spadku rentownosci.
Podwyzszona awersja do ryzyka bedzie cigzyta na rynku jaki$ czas,
podobnie jak oczekiwanie na podwyzke stép przez RPP w sierpniu.

W wywiadzie dla dzisiejszej Gazety Wyborczej wiceminister
finanséw Katarzyna Zajdel-Kurowska ostrzegta, ze deficyt obrotow
biezacych moze wzrosnaé¢ do 5% PKB juz w 2008 r., oraz ze w
niedalekiej przysztosci mozemy zobaczy¢ istotng presje na wzrost
cen. Chociaz co do kierunku zmian trudno sie z nig nie zgodzic¢, to
jednak nasze prognozy zaktadajg znacznie bardziej umiarkowany
wzrost deficytu oraz wciaz ograniczong presje inflacyjna.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3493 CADPLN 2,6783
USDPLN 2,8335 DKKPLN 0,5138
EURPLN 3,8235 NOKPLN 0,4783
CHFPLN 2,3462 SEKPLN 0,4102
JPYPLN* 2,4694 CZKPLN 0,1379
GBPPLN 5,6242 HUFPLN 1,4881

Przeglad rynku finansowego - 17.08.2007

Gloéwne notowania walutowe
max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN  3,8201 3,8420  3,8420 3,8309  3,8345
USDPLN 2,8270 2,8720 2,8652 2,8298  2,8533
EURUSD 1,3382 1,3512  1,3419  1,3512 -

Obligacje

Termin Obligacja % Zr(npl;;]a (el

2L OK0709 5,21 -11 1,08 ,

5L PS0412 5,60 -12 20.06 5.48
10L DS1017 5,68 -9 11.07 5,658
Stawki IRS (Mid
Termin PL us
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
A )
-1 5
2L 5,57 -10 4,83 -5 4,45 0
3L 5,61 -12 4,90 -6 4,48 2
4L 5,66 -8 5,01 -1 4,50 2
5L 5,67 -8 511 1 4,52 2
8L 5,68 -8 5,32 1 4,63 1
10L 5,68 -8 5,43 -1 4,70 2

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin (pb)
O/N 4,63 2
TIN 4,65 2
SwW 4,68 0
2w 4,70 1

™ 4,77 1
3M 4,92 2
6M 5,11 1
M 5,26 1
1Y 5,37 0

Stawki FRA (Mid

Dzienna zmiana

Kurs ztotego (fixing)
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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
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 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 zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



