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B Po wczorajszych spadkach dzi $ zloty odrobit cz eS¢ strat

B Niewielkie zmiany na rynku dlugu przy nieznacznej
aktywno s$ci inwestorow

B Dzis w kraju dane o CPIl, poda zy pieniadza i bilans
ptatniczy, w USA sprzeda z detaliczna i PPI, a w strefie euro
indeks ZEW i produkcja przemystowa

Na poczatku tego tygodnia zioty tracit na wartosci wobec gtéwnych
walut ze wzgledu na spadek apetytu na ryzyko z powodu wzrostu
obaw o0 ozywienie $Swiatowej gospodarki, przy braku istotnych
wydarzen i publikacji danych. Krajowa waluta ostabita sie wyraznie na
otwarciu poniedziatkowej sesji, po czym ustabilizowata sie na
poziomie ok. 4,40 wobec euro w oczekiwaniu na wazne informacije
publikowane w dalszej czesci tygodnia. Co prawda w trakcie dnia
nastroje na globalnych rynkach ulegly poprawie, a w trakcie sesji
europejskiej indeksy akcji po stabym otwarciu notowaty wzrosty, m.in.
za sprawg pozytywnego komentarza jednego wptywowych analitykéw
w USA na temat sektora bankowego (m.in. odnoshie Goldman Sachs
oraz Bank of America), ale nie pomogto to ziotemu. Na koniec dnia
kurs EURPLN znalazt sie na poziomie 4,40, natomiast kurs USDPLN
ok. 3,154. Poprawa nastrojow na $wiatowych rynkach trwata wczoraj
w trakcie amerykanskiej sesji (DJI w goére o 2,3%), a takze dzi$ w Azji
(Nikkei wyzej tez o 2,3%) przy rewizji w gére prognoz PKB dla
Singapuru i ponownym wzroscie wiary w stopniowe ozywienie
globalnej gospodarki.

Po aprecjacji dolara wobec euro w trakcie sesji azjatyckiej do ok.
1,39, na poczatku sesji europejskiej doszto do korekty i odreagowania
euro do ok. 1,399. Po potudniu amerykanska waluta znéw zaczeta
zyskiwa¢ na wartosci i na koniec dnia kurs EURUSD znalazt sie na
blisko poziomu otwarcia, tj. ok. 1,391. Dzi$ rano, po negatywnym dla
dolara wzroscie apetytu na ryzyko EURUSD byt nieco powyzej 1,40.

Na krajowym rynku stopy procentowej aktywnos¢ inwestoréw byta
niewielka. Doszlo do lekkiego wystromienia krzywej IRS. Niewielkie
zmiany zanotowano w przypadku rentownosci obligacji. Na
wczorajszym przetargu Ministerstwo Finanséw sprzedato nieco
ponad 1,3 mid zt 52-tygodniowych bonéw skarbowych wobec
oferowanych 1-1,3 mld zt przy popycie inwestoréw na poziomie ok. 3
mld zt oraz $redniej rentownosci 4,387%. Resort finanséw ogtosit, ze
na $rodowej aukcji zaoferuje obligacje 5-letnie o wartosci 1-2 mid zt.

Na bazowych rynkach diugu w poczatkowej fazie dnia kontynuowany
byto ruch wzrostowy cen obligacji w oczekiwaniu na zakupy obligacji
skarbowych przez Fed przy braku podazy w USA w tym tygodniu. Po
potudniu doszto jednak do spadkéw cen pod wplywem wzrostu
apetytu na ryzykowne aktywa. Rentownosci 10-letnich Treasuries
oraz Bunddéw znalazly sie na koniec dnia na poziomach 3,30% i
3,26% wobec 3,27% i 3,27% na poczatku sesji. Dzi$ rano wynosity
odpowiednio 3,37% i 3,30%.

Czionek RPP Dariusz Filar powiedziat wyrazit dzi§ w Rzeczpospolite]
przekonanie, ze nie ma juz miejsca na dalsze obnizki stop

procentowych. Podobny ton miat jego artykut w Gazecie Wyborczej,
w ktérym zwraca uwage na podwyzszony poziom inflacji bazowej
oraz podkresla przy tym jej inercyjnosé i uporczywosé. Niemniej,
trzeba pamiegta¢, ze Filar jest skrajnym ,jastrzebiem” w obecnej RPP i
jego wypowiedzi nie zmieniaja naszych oczekiwan, ze wigkszo$¢
cztonkéw Rady opowie sie za kontynuacjg obnizek stop.

Na dzi$ zaplanowano wiele publikacji danych zaréwno w kraju, jak i
za granica. Wszystkie krajowe dane podane zostang o godz. 14:00.
Sposréd nich najistotniejsze beda, szczegodlnie dla rynku diugu i
oczekiwan nt. kolejnych obnizek stop, dane o CPI za czerwiec.
Prognoza MinFin zaktadajaca spadek inflacji do 3,4% r/r nie wplyneta
znaczaco na rynkowy konsensus, ktory wg ankiety PAP pozostat na
poziomie 3,6%. My podtrzymujemy naszg prognoze zaktadajaca lekki
spadek inflacji do 3,5%, m.in. dzieki rozpoczeciu sezonowych
spadkéw cen zywnosci. Czynnikiem powstrzymujacym spadek CPI
byt w czerwcu mocny wzrost cen paliw.

Dane nt. bilansu ptatniczego za maj powinny pokaza¢ prawie
zbilansowane saldo handlowe (spodziewamy sie niewielkiego
deficytu na poziomie ok. 150 min €) i obrotéw biezacych (szacujemy
deficyt na poziomie ok. 90 min €) przy wcigz mocnych spadkach
eksportu (-20,9% r/r) i importu (-29,4% r/r). Ograniczenie deficytu na
rachunku obrotéw biezacych powinno w $rednim terminie pozytywnie
oddziatywac¢ na notowania ztotego.

Jesli chodzi o najmniej istotne dla rynku statystyki pieniezne, to
szacujemy, ze dynamika podazy pienigdza obnizyta sie w czerwcu do
13,4% r/r z 14,3% w maju. Konsensus wynosi 13,8% r/r.

Ponadto, dzi$ w kraju rozpoczyna sie posiedzenie Sejmu, na ktérym
rozpatrywana bedzie nowelizacja tegorocznego budzetu oraz nowa
ustawa o finansach publicznych.

Za granicg 0 godz. 11:00 opublikowany zostanie indeks ZEW
obrazujgcy oceny ekspertéw i inwestoréw instytucjonalnych
dotyczace sytuacji gospodarczej w Niemczech. Rynek oczekuje
niewielkiego wzrostu indeksu w lipcu do 47,8 pkt z 44,8 pkt w
czerwcu. O tej samej porze poznamy dane o nastrojach
gospodarczych w strefie euro. Konsensus rynkowy wskazuje na
spadek produkcji przemystowej w strefie euro o 17,7% r/r wobec
spadku o0 21,6% w kwietniu.

Kluczowa publikacje tygodnia z USA poznamy dzi§ o 14:30. Wg
rynkowych prognoz sprzedaz detaliczna w USA wzrosta w czerwcu o
0,4% m/m po wzroscie o 0,5% m/m w poprzednim miesigcu. O tej
samej porze opublikowane zostang dane o cenach producentéw w
USA. Analitycy oczekujg wzrostu indeksu PPI w czerwcu o0 0,9% m/m
po wzroscie o 0,2% w maju.

Ponadto, bardzo wazne dla nastrojow rynkowych bedg zaplanowane
na dzi$ publikacje wynikéw za Il kw. m.in. przez Goldman Sachs oraz
Johnson&Johnson.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,4008 CADPLN 2,7114
USDPLN 3,1189 DKKPLN 0,5868 3,30 4 r 4,60
EURPLN 4,3684 NOKPLN 0,4829
CHFPLN 2,8824 SEKPLN 0,3979 3,25 4 r 4,55
JPYPLN* 3,3445 CZKPLN 0,1683
GBPPLN 5,0801 HUFPLN 1,5876 3,20 450
Przegl ad rynku finansowego - 13.07.2009 3151 445
Gtéwne notowania walutowe 3,10 + 4,40
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa 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 mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
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 ktdrakolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie 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



