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B EURPLN poni zej minimalnych poziomoéw z kwietnia, ztoty
najmocniejszy od poftowy stycznia; wyra  zne umocnienie
na krajowych rynku stopy procentowej

B Silny wzrost apetytu na globalnych rynkach

B Dzis brak istotnych wydarze n w kraju, ale wa zne dla
rynkowych nastrojow kolejne dane za granic

Obserwowany wczoraj wzrost apetytu na ryzyko korzystnie wptynat na
kurs ztotego oraz innych walut rynkéw wschodzacych. Po mocnym
otwarciu, pézniej przez sporg czes$¢ sesji notowania krajowej waluty
pozostawaly stabilne, a aktywnos$¢ na rynku byta niewielka. Niemniej,
silne wzrosty cen akcji po otwarciu gield w USA (m.in. za sprawg
lepszych od prognoz wynikéw Apple i Sturbucks) spowodowaly
ponowng fale umocnienia ztotego pod koniec krajowej sesji. W efekcie,
na koniec dnia EURPLN zblizyt sie do poziomu 4,21, a USDPLN byt
ponizej 2,96. Na miedzynarodowych rynkach walutowych wzrost
apetytu na ryzyko przetozyt sie na ostabienie dolara wobec euro, a
jednoczesnie umocnienie amerykanskiej waluty wobec jena. Na
krajowym rynku stopy procentowej doszio wczoraj do wyraznego
umocnienie, co dotyczyto w podobnym stopniu obligacji oraz stawek
IRS, FRA i WIBOR. Opublikowane rano nieco wyzsze od prognoz dane
0 sprzedazy detalicznej nie zaszkodzity krajowemu rynkowi stopy
procentowej, poniewaz wzmocnity przekonanie inwestoréw, ze polska
gospodarka dobrze radzi sobie z globalnym kryzysem, a zatem wsparty
tendencje zwigkszonego apetytu na krajowe aktywa. Utrzymujaca sie
niepewnosé co do szans na uzyskanie przez totwe kolejnej transzy
funduszy z MFW nie zmniejszyta zainteresowania aktywami w naszym
regionie. Niemniej, fiasko negocjacji w sprawie dalszej pomocy dla tego
kraju moze sta¢ sie pretekstem do korekty walut i rynkéw diugu w
regionie. Przemawia za tym réwniez skala umocnienia lokalnych
rynkéw w ostatnim czasie, co zacheca do realizacji zyskéw.

Opublikowane wczoraj przez GUS dane o sprzedazy detalicznej
pokazaly, ze nominalna dynamika sprzedazy detalicznej w czerwcu
spowolnita do 2,2% m/m (0,9% r/r) z 1% rir w maju. Dane okazaly sie
nieco lepsze od konsensusu rynkowego (0,4% r/r) i naszej prognozy na
(-0,1% r/r). Podtrzymujemy nasz szacunek, ze dynamika konsumpcji
prywatnej w Il kw. obnizyta sie do 2% r/r z 3,3% r/r w | kw. Ponadto,
uwzgledniajac wszystkie miesieczne wskazniki aktywnosci za Il kw., nie
zmieniamy naszego szacunku, ze dynamika PKB w Il kw. obnizyta sie
do ok. 0% r/r. Wiceprezes GUS Halina Dmochowska powiedziata, ze
wg dostepnych dotychczas danych mozna wstepnie oceni¢, ze
szacunek dynamiki PKB w Il kw. moze nie odbiegac¢ istotnie od tego, co
miato miejsce w | kw. Réwniez wczoraj GUS poinformowat, ze stopa
bezrobocia rejestrowanego w czerwcu wyniosta 10,7% wobec 10,8% w
maju, zas nowe zamdwienia w przemysle w Polsce spadly w czerwcu
28,2% rir po spadku 0 15,4% r/r w maju. W sumie, wczorajsze dane
byly wg nas neutralne dla RPP i nie zmieniajg oczekiwan, ze co
najmniej do wrzesnia nie nalezy oczekiwaé zadnych zmian w
parametrach polityki pienigznej.

Opublikowane wczoraj minutes z czerwcowego posiedzenia RPP
pokazaly, ze do kolejnej obnizki stop przekonaly czionkéw Rady
oczekiwane dalsze spowolnienie inflacji i wzrostu gospodarczego.
"Rozwazajac decyzje o stopach, czes¢ czlonkéw argumentowata, ze
oczekiwane w projekcji znaczace obnizenie inflacji (...), a takze dalsze
spowolnienie wzrostu w Polsce, ryzyko utrzymywania sie przez diuzszy
okres niskiej aktywnosci gospodarczej na $wiecie (...) przemawiajg za
obnizeniem stdp (...) na biezacym posiedzeniu", napisano w minutes.
Naszym zdaniem, kolejne dane z globalnej i krajowej gospodarki moga
skioni¢ wiekszos¢ RPP do jeszcze jednej lub dwdch obnizek stop.

Na bazowych rynkach diugu nastapito wczoraj znaczne ostabienie jako
efekt spadku zainteresowania bezpiecznymi aktywami i w zwigzku z
obawami uczestnikéw rynku o duzg podaz Treasuries na aukcjach w
przysztym tygodniu. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw wynosity odpowiednio 3,63% i 3,44%.

Woczorajsze dane makro z USA byly pozytywne dla rynkéw. Po danych
o liczbie nowych bezrobotnych w zeszlym tygodniu, ktére byly zgodne z
prognozami analitykéw, kontrakty utrzymaly wczesniejsze zwyzki.
Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w USA wzrosta w
ubieglym tygodniu do 554 tys. z 524 tys. po korekcie tydzien wczesniej.
Rynek oczekiwat, ze liczba nowych bezrobotnych wzrosta do 550 tys. z
522 tys. przed korektg tydzien wczesniej. Do silnych wzrostow
indekséw doszio po danych z amerykanskiego rynku nieruchomosci,
gdzie sprzedaz doméw na rynku wtérnym wzrosta trzeci miesigc z
rzedu do 4,89 min wobec oczekiwanych 4,84 min.

Optymizm utrzymat sie takze na rynkach azjatyckich, gdzie odnotowano
kolejny dzien wzrostéw indekséw akcyjnych, m.in. za sprawg lepszych
od oczekiwan danych o wzroscie gospodarczym w Korei Pid. oraz
podwyzszonym rekomendacjom dla Panasonic i Quanta Computer. Po
lekkiej korekcie wczoraj wieczorem dzi$ rano zloty jest nieco stabszy w
poréwnaniu z wczorajszym zamknieciem ses;ji.

Dzi$ nie zaplanowano zadnych istotnych wydarzen w kraju. Istotny
wplyw na zachowanie globalnych rynkéw moga mie¢ publikowane o
9:58 wstepne wskazniki PMI dla strefy euro za lipiec. W przypadku PMI
dla przemystu rynek spodziewa sie wzrostu do 435 z 42,6, a w
przypadku PMI dla ustug wzrostu do 45,1 z 44,7. Tym samym,
wskazniki PMI powinny wg rynku potwierdzi¢, ze chociaz recesja trwa,
to najgorsze w gospodarce strefy euro jest juz za nami. Wazny dla
nastrojow rynkowych moze tez by¢ publikowany o 10:00 indeks Ifo za
lipiec, dla ktérego rynek oczekuje wzrostu do 86,5 z 85,9, mimo spadku
indeksu ZEW w poprzednim tygodniu. Pod koniec krajowej sesji, o
godz. 15:55, podany zostanie w USA finalny odczyt indeksu Michigan
za lipiec. Konsensus rynkowy wskazuje na poprawe wobec
poprzedniego odczytu na poziomie 64,6 do 65,0, ale nadal znaczaco
ponizej 70,8 miesigc wczesniej. Poza tym, dzi§ nastgpig kolejne
publikacie wynikdw spétek za Il kw., cho¢ nie tak istotnych jak w
poprzednich dniach tygodnia.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,4200 CADPLN 2,7274
USDPLN 2,9723 DKKPLN 0,5669 3,25 - - 4,55
EURPLN 4,2205 NOKPLN 0,4743
CHFPLN 2,7734  SEKPLN 0,3973 3,20 | - 450
JPYPLN* 3,1378 CZKPLN 0,1649 L 445
GBPPLN 4,9145  HUFPLN 1,5714 3159 »
3,10 4 ’
Przegl ad rynku finansowego - 23.07.2009 4%
305 7 L 4,30
Gtéwne notowania walutowe i ’
: - — 3,00 | 425
min max otwarcie fixing ’
EURPLN 4,2145 4,2523 4,2404 4,2443 2,95 , , , ; : : : : : | : : : 4,20
USDPLN 2,9560 2,9931 2,9729 2,9577 2,9830 Q9 g 2 2 2 2 2 2 2 292 2 29 2 2
URUSLC 1,4190 1,4257 1,4261 1,4252 - § g § AL =S - - B I X
Obligacje ——USD (lewa 0$) —EUR (prawa 0$)
: Ostatni Sr.
. Zmiana
Termin a rentow
(pb) aukcja n % Rentowno $ci obligacji skarbowych

5,669

2L 4,80 6,50 -
5L 5,44 -7 3.06 5,783 6.30 |
10L 6,13 -4 20.05 6,335 '
6,10 1
Stawki IRS (Mid
EZ 5,90
Zmian 5,70
a (pb) EEIR
1L 4,16 0,81 1,30
2L 465 -8 146 11 179 6 530 1
3L 4,95 -8 2,10 12 2,31 7 5,10 1
4L 5,13 -8 2,59 13 2,62 6 490 4
5L 5,25 -8 2,98 12 2,90 5 '
8L 5’40 _7 3’66 16 3’46 5 4,70 T T T T T T T T T T T T T 1
g 3§ 58 £ 2 2 2 2 g g 2 2 2 g 2
0L 545 -6 38 12 369 5 388560552 ot292z=ozw
. N N N
Stawki WIBOR I 5L 1oL
. Dzienna zmiana
Termin b)
P % 3-miesi eczne stawki rynku pieni  eznego
4,50
TIN 2,71 39
sw 3,19 2 445 1
2w 3,42 -2 4,40 4
1M 3,54 -1 4,35
3M 4,17 -1 |
6M 4,38 0 430
oM 4,45 -1 425 4
1Y 4,54 -2 420
Stawki FRA (Mid 4,15 4
. Dzienna zmiana 410
Termin
(pb) 4,05 -
lx2 3’54 -2 4,00 T T T T T T T T T T T T T 1
3%6 4,04 -7 g g g 2 2 2 22222 2 22 2
6X9 4,04 -6 e R e TP~ e TR 25 Qg
N N N
9X12 4,17 -7
3X9 4,21 -7 —— WIBOR ——FRA 3x6 FRA 6x9
6X12 4,26 -6

*za 100 JPY Zrédio: Reuters
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 mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci 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 transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki 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 przeprowadzaé 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



