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W Ztoty zndw mocniejszy, poni zej 3,30 za euro; na
rynku obligacji po porannym umocnieniu doszto do
korekty; spodziewamy si e wzrostu rentowno $ci oraz
stabilizacji ztotego

B Dzisiaj wska zniki koniunktury za sierpie n; za
granic g brak publikacji, wyst gpienie Bena Bernanke

Wczoraj na rynku walutowym po stabszym otwarciu zioty
odrabial straty przez wieksza cze$¢ dnia, stopniowo
zyskujac zaréwno wobec euro jak i dolara. Jednoczes$nie w
regionie wobec euro zyskiwata czeska korona, natomiast
odreagowanie forinta po porannym ostabieniu bylo
nieznaczne. Kurs EURPLN spadt w ciggu dnia blisko
poziomu 3,30 a kurs USDPLN spadt ponizej 2,24. Juz po
zamknieciu polskiego rynku poziom 3,30 za euro zostat
przekroczony i dzisiaj rano EURPLN byt na poziomie 3,298,
a USDPLN 2,217. Umocnieniu zlotego towarzyszyto
ostabianie sie dolara na rynku globalnym. Kurs EURUSD
wzrést wczoraj w ciggu dnia niemal do 1,487, co bylo
zZwigzane z narastajgcymi obawami o stan amerykanskiego
sektora finansowego. Spadajgcemu dolarowi towarzyszylty
rosnace ceny ropy i innych surowcow, do czego przyczynity
sie m.in. obawy zwigzane ze wzrostem nhapiecia
politycznego na linii USA-Rosja po podpisaniu umowy w
sprawie umieszczenia w Polsce tarczy antyrakietowej.

Opublikowane po potudniu dane o inflacji bazowej oraz
szczegOtowy opis z posiedzenia RPP za lipiec mialy
niewielki wptyw na rynek walutowy, ale takze na rynek stopy
procentowej. Inflacja netto, czyli wskaznik CPl po
wylaczeniu cen zywnosci paliw wyniost 3,5% r/r, czyli
zgodnie z oczekiwaniami rynku. Tym samym, po raz
pierwszy od kwietnia 2002 roku inflacja netto osiggneta
gorny poziom dopuszczalnego przedzialu wahan wokot celu
inflacyjnego  NBP. Wskaznik CPl po wylgczeniu cen
Zzywnosci i cen energii wzrést w lipcu 2,2% r/r, tyle samo
co w czerwcu. Spodziewamy sie dalszego wzrostu
inflacji bazowej netto do 4% w tym roku, a inflacji po
wylaczeniu cen zywnosci i energii do ok. 3% r/r, co
bedzie jednym z argumentéw za dokonaniem kolejnej
podwyzki stop procentowych. Opublikowany takze wczoraj
opis z lipcowego posiedzenia Rady Polityki Pienieznej
pokazal, ze ,jastrzebia” czes¢ Rady chciata podwyzki juz w
lipcu i zapewne nie zmieni zdania w przysziym tygodniu po
znaczacym wzroscie ptac i deprecjacji ztotego. Dane o
wynikach  finansowych przedsiebiorstw za Il kw.
opublikowane przez GUS sygnalizuja, ze spowolnienie
gospodarcze jest jak na razie delikatne. Szczegotowy opis

wczorajszych  publikacji  zostat  przedstawiony w
opublikowanym wczoraj Komentarzu na gorgco.

Rynek dtugu otworzyt sie znacznie mocniej w poréwnaniu
do srodowego zamkniecia. Inwestorzy kontynuowali zakupy
obligacji i przesuwali rynek na mocniejsze poziomy. Jednak
po potudniu cze$¢ graczy uznala osiggniete poziomy za
zbytnio  wys$rubowane i nastgpita spora korekta.
Popotudniowy spadek cen zostat wsparty przez zachowanie
rynkéw bazowych, na ktérych takze doszto do spadku cen.
Ostabienie na rynkach dtugu w USA i Niemczech nastgpito
w reakcji na publikacje danych za granica. W strefie euro
przed potudniem opublikowano wstepne dane o aktywnosci
w sektorze przetwérczym oraz ustug. Indeks PMI dla
przemystu wyniost w sierpniu 47,5 pkt, a dla ustug 48,2 pkt i
obydwa wskazniki znalazly sie powyzej oczekiwan na
poziomie 47 pkt oraz 48 pkt. Co ciekawe indeks cen
pobieranych od klientéw spadt do 52,2 pkt, najnizej od
szesciu miesiecy, co dobrze wrézy inflacji w strefie euro. Z
kolei w USA opublikowano lepsze od oczekiwan dane z
rynku pracy. Liczba nowych bezrobotnych spadta w USA w
ubieglym tygodniu o 13 tys. do 432 tys. os6b wobec
oczekiwanego spadku do 440 tys. os6b z 445 tys. w
poprzednim tygodniu. Kolejne lepsze od prognoz dane z
USA opublikowano pod koniec krajowej sesji. Indeks
Philadelphia Fed wzrést w sierpniu do -12,7 pkt., lekko
powyzej oczekiwan, z poziomu -16,3 pkt w lipcu. Obawy o
przyszto$¢ agencji hipotecznych Fannie May oraz Freddie
Mac ograniczyly spadki cen obligacji w USA. W rezultacie
rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wzrosty do
3,84%14,16% z 3,78% i 4,11% w czwartek rano.

Dzisiaj Gtowny Urzad Statystyczny opublikuje dane o
koniunkturze za sierpien. Zazwyczaj byly to statystyki na
ktére rynek finansowy nie zwracat wiekszej uwagi. Jednak
dane wyprzedzajagce dla krajowej gospodarki moga
zyskiwa¢ na znaczeniu w obliczu rosngcych obaw o skale
spowolnienia w dalszej czesci roku i sporego znaczenia tych
obaw dla decyzji RPP. Za granicg nie ma w kalendarzu
zadnych waznych publikacji, ale uwaga rynkéw finansowych
bedzie zwrécona na doroczng konferencje bankieréw
centralnych w Jackson Hole w USA, gdzie przemowienie nt.
stabilnosci systemu finansowego bedzie miat m.in. prezes
Fed Ben Bernanke.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,4888  CADPLN 2,1208 230 1 350
USDPLN 2,2138 DKKPLN 0,4418 295 | | 345
EURPLN 3,2942 NOKPLN 0,4155 ' ’
CHFPLN 2,0363 SEKPLN 0,3522 220 4 L340
JPYPLN* 2,0338 CZKPLN 0,1356 ' ’
GBPPLN 4,1524 HUFPLN 1,4103 215 1 L 335
Przegl ad rynku finansowego - 21.08.2008 2,10 3,30
Gloéwne notowania walutowe 2,05 b 325
min max  otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 3,3073 3,3213 3,3141 3,3114 200 320
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Obligacje ———USD (lewa 0$) —EUR (prawa 08)

. — Zmiana Ostatnia S
Termin  Obligacja ) rentowno

aukcja 86 % Rentowno $ci obligacji skarbowych

2L OK0710 6,20 6.08 6,471 6.70

5L PS0413 6,00 4 7.05 6,155

10L  DS1017 5,99 2 9.07 6,500 6,60 -
Stawki IRS (Mid 6,50 1

Termin PL us EZ 6,40 -
Zmiana 0 Zmiana Zmiana
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1L 6,45 2,97 5,11 6,20 -
2L 6,17 5 3,29 2 4,79 7
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. Dzienna zmiana
Termin b
(Pb) % 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego
OIN -30 680 -
TIN 6,29 -29 :
sw 6,23 2 675 1
2w 6,24 2 6,70 1
M 6,26 1 6,65 1
3m 6,50 -4 6,60 -
6M 6,59 -5 6,55
M 6,64 6 6,50 |
1y 6,68 6 6,45 -
Stawki FRA (Mid ggg ]
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3X9 6,35 3
6X12 6,17 5
*za 100 JPY

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wyniknag¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki 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 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 kontaktowac¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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



