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B Wczoraj w trakcie krajowej sesji utrzymanie
pozytywnych nastrojéw ze  $rody, ale po zamkni eciu
krajowej sesji powrdt awersji do ryzyka na
globalnych rynkach

B Minutes z lipcowego posiedzenia RPP potwierdzity
nasze oczekiwania, ze RPP podwy zszy stopy na
posiedzeniu w przysztym tygodniu

B Dzisiaj w kraju publikacja istotnych danych o
sprzeda zy detalicznej i bezrobociu, a w USA dane z
rynku nieruchomo $ci

Czwartkowa sesja przebiegata w dosy¢ spokojnej
atmosferze w zwigzku z brakiem publikacji kluczowych
danych za granica. W kraju poznali$my szczegétowy
opis przebiegu lipcowego posiedzenia RPP, z ktérego
naszym zdaniem wynika, ze podwyzka stop w przysztym
tygodniu jest bardzo prawdopodobna. Dane o inflacji
bazowej za lipiec pokazaly, ze fundamentalna presja
inflacyjna jest obecnie staba. Inflacja bazowa netto spadta
w lipcu do 1,5% r/r z 1,8% r/r w czerwcu, wobec
oczekiwan rynku na spadek do 1,6% r/r. Po tych danych
stawki na rynku FRA nieznacznie spadty. Wskazniki
koniunktury za sierpien pokazaly, ze Ill kwartat powinien
przynies¢ kontynuacje silnej ekspansji gospodarczej.
Zachecamy do zapoznania sie ze szczegétowym opisem
wczorajszych danych w opublikowanym przez nas
wczoraj Komentarzu na gorgco.

W trakcie krajowej sesji sytuacja na rynku walutowym
byta dos¢ stabilna i zmiany kursu zlotego wobec
gtéwnych walut byly niewielkie. Po lekkim umocnieniu w
pierwszej fazie sesji po potudniu doszio do ostabienia.
Na koniec dnia zloty znalazt sie na poziomie 3,84 wobec
euro, czyli nieco stabiej niz na otwarciu oraz 2,829 do
dolara. Na rynku obligacji réwniez nie odnotowano
znaczacych ruchéw. Rentownosci obligacji nieznacznie
zmienity sie wobec srodowego zamknigcia.

Na poczatku krajowej sesji kurs EURUSD nieco wzrést
do poziomu 1,359, jednak w drugiej w dalszej czesci dnia
doszio do lekkiego odreagowania i dolar odrobit czes¢
strat. Po potudniu opublikowano dane z amerykanskiego
rynku pracy. Liczba nowo  zarejestrowanych
bezrobotnych w USA spadta w zesztym tygodniu do 322
tys. z 324 tys. Wczesniej analitycy oczekiwali spadku do
320 tys. z 322 tys. Bazowe rynki obligacji otworzyly sie

na stabszych poziomach i poczatkowo lekko stracity,
jednak w dalszej czesci dnia doszio do sporego
odreagowania. W rezultacie rentownosci 10-letnich
amerykanskich  Treasuries oraz Bundéw spadly
odpowiednio do pozioméw 4,67% oraz 4,29% wobec
4,69% oraz 4,33% na otwarciu.

Po zamknieciu krajowej sesji zainteresowanie
bezpiecznymi aktywami jeszcze bardziej wzrosto. Powr6t
silniejszej awersji do ryzyka zwigzany byt z
wypowiedziami Angelo Mozilo, prezesa Countrywide
Financial, najwiekszej w USA instytucji udzielajgcej
kredytow hipotecznych, ze trudna sytuacja na rynku
mieszkaniowym moze spowodowa¢ recesje. W
rezultacie, po chwilowej poprawie na poczatku
amerykanskiej sesji indeksy gieldowe zaczely spadac.
Rosty natomiast ceny obligacji na rynkach bazowych,
powodujac spadek rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw do odpowiednio 4,63% i 4,25% dzi$ rano.
Powrét awersji do ryzyka na globalnych rynkach
odzwierciedlit sie réwniez w umocnieniu jena. Od
poczatku dzisiejszej sesji ostabia sie zioty. Krétko po
otwarciu notowan kurs EURPLN wynosit 3,847, a kurs
USDPLN wynosit 2,838. Przy powrocie awersji do ryzyka
rynek bedzie wrazliwy na publikowane dzis dane z USA.

Dzisiaj o godz. 10:00 Gtéwny Urzad Statystyczny
opublikuje Biuletyn Statystyczny, a rynek skupi sie na
danych o sprzedazy detalicznej oraz stopie
rejestrowanego bezrobocia. Wzrost sprzedazy
detalicznej prognozujemy na poziomie 18,1% r/r, wobec
16,2% r/r w czerwcu. Konsensus rynkowy uksztattowat
sie na nieco wyzszym poziomie, tj. 17,4% r/r. Dane o
bezrobociu rejestrowanym pokaza kontynuacje szybkiej
poprawy na rynku pracy, sprzyjajacej dalszemu
wzrostowi optymizmu konsumentéw i umocnieniu
popytu. Oczekujemy spadku stopy bezrobocia do 12,2%
z 12,4% w czerwcu.

Po potudniu o godz. 14:30 poznamy dane z USA o
zaméwieniach na dobra trwate w lipcu, ktére wg
konsensusu rynkowego wzrosty o 1,0% wobec wzrostu o
1,3% w czerwcu. O godz. 16:00 poznamy kolejne dane z
amerykanskiego rynku nieruchomosci. Oczekiwania
rynkowe wskazujg na dalszy spadek sprzedazy nowych
domow do 0,82 min jednostek z 0,834.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs zlotego (fixing)
EURUSD 13562 CADPLN 2.6829 2,86 1 r 385
USDPLN 2,8317 DKKPLN 0,5161 284 |
EURPLN 3,8387 NOKPLN 0,4830 - 3,83
CHFPLN 2,3461  SEKPLN 0,4093 2,82 +
JPYPLN* 2,4469  CZKPLN 0,1387 250 L 381
GBPPLN 5,6678 HUFPLN 1,4863 el

278 4 F 3,79
Przeglad rynku finansowego - 23.08.2007 276
Gléwne notowania walutowe 274 4 F3.T7
otwarcie  zamkn. fixing '

EURPLN 3,8231  3,8407 3,8274 3,8407 3,8320 | 272 - 375
USDPLN 2,8155 2,8294 2,8250 2,8292  2,8289 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 o o o O O
EURUSD 1,3540 1,3587 1,3550 1,3575 - & &8 8 -~ @ v ~ o o o © = 2 5 Q
Obligacje ———USD (lewa 08) EUR (prawa 0$)

Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa

(pb) aukcja s Rentowno $ci obligacji skarbowych

2L OKO0709 5,24 1,08 5,185
5L PS0412 5,69 1 20.06 5.48
10L DS1017 5,77 -1 11.07 5,658

PL EA

% Zmiana b Zmiana % Zmiana 4D b - - ________
(pb) (pb) (pb) '
5,40 4,68
2L 5,59 -3 4,94 5 453 1
3L 567 4 4,96 2 4,51 0 5.20
aL 5,72 -2 5,02 3 451 -2
5L 574 0 5,06 -1 452 -2
8L 575 3 5,24 1 4,59 4 5,00 T T T T T T T T T T T T T )
0L 5,75 1 5,34 0 4,64 -5 £ 2 2 8 £§ 8 8 8 8 8 8 8 & 8§ 8
: T 8 8 0 ® T @ e~ e - 2 2 &= 2 3 &
Stawki WIBOR 2L 5L 10L
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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 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 informacji 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



