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B Wzrost awersji do ryzyka na  swiatowych rynkach i
problemy W egier w negocjacjach z MFW ostabity wczoraj
ztotego i krajowe obligacje

B Krajowy rynek stopy procentowej dodatkowo pod presj a
wyra znie wy zszych od prognoz danych o produkcji i PPI

B Na wczorajszej sesji w USA i dzisiejszej w Azji pop rawa
nastrojow na rynkach

B Dzi$§ w Polsce odkup bonéw skarbowych oraz dane o
inflacji bazowej w czerwcu; za granica uwaga skupio  na na
danych z rynku nieruchomo $ci w USA i kolejnych
wynikach spoétek (m.in. Apple, Goldman Sachs i Pepsi )

W trakcie wczorajszej sesji europejskiej utrzymywata sie zwigkszona
awersja do ryzyka na s$wiatowych rynkach finansowych. Zerwanie
rozmoéw rzadu Wegier z MFW i EU w sprawie dostepu do finansowania
cigzyto dodatkowo na rynkach naszego regionu. Wegierski minister
finanséw, Gyorgy Matolscy, powiedzial, ze nie przewiduje
podejmowania dalszych dziatan oszczednosciowych, ale jest
przekonany, ze rzad w Budapeszcie dojdzie do porozumienia z MFW
po wznowieniu rozméw we wrzesniu. Nastrojom na rynkach oraz
notowaniom euro szkodzita wczoraj obnizka ratingu Irlandii. Agencja
Moody's obnizyla ocene kredytowg z poziomu ,Aal” do ,Aa2” z
perspektywg stabilng. Coraz wiecej przedstawicieli poszczegélnych
panstw (m.in. Hiszpanii, Grecji, Belgii) twierdzi, ze nie spodziewa sie
negatywnych niespodzianek zwigzanych z piatkowa publikacjg stress-
testow, ale jednoczesnie wielu przedstawicieli badanych instytucii
finansowych narzeka, Zze bez znajomosci szczegdtowych zatozen
testéw podane wyniki moga zostac¢ btednie zinterpretowane przez rynki.
W pigtek majg zosta¢ podane jedynie zagregowane wyniki, natomiast
szczegbly dotyczace poszczegélnych panstw bede ujawniane
indywidualnie. Niepewno$¢ co do detali wynikéw stress testow
negatywnie wptywa na rynki.

Kurs EURPLN po otwarciu nieco ponizej 4,15 zaczat systematycznie
obniza¢ sie w trakcie wczorajszej sesji. Zioty zdotat przebi¢ sie w dot
przez poziom 4,12, ale dolne ograniczenie strefy wsparcia na 4,11
pozostalo nienaruszone. Nieudana proba przebicia tego poziomu
skutkowata ponownym oslabienie sie¢ zlotego w okolice 4,14.
Woczorajsze notowania pokazaly, ze rynek jest dynamiczny, wiec w
dalszym ciggu przedziat spodziewanych wahan jest szeroki. Strefa
wsparcia znajduje sie na 4,11-4,12, a op6r to 4,17. Na dzisiejszym
otwarciu testowana jest strefa wsparcia i jej zdecydowane przebicie
moze oznacza¢ spadek EURPLN w poblize 4,08.

Kurs EURUSD poruszat sie przez calg europejska sesje w trendzie
bocznym ponizej poziomu 1,30. W dniach, gdy inwestorzy oczekujg na
informacje z USA (dane makro lub wyniki spétek), w trakcie
europejskich godzin handlu aktywnos$¢ jest ograniczona. Dzi§ rano
EURUSD znajduje sie powyzej oporu na 1,30. W dalszym ciagu
obowigzuje wsparcie na 1,275. Trwate pokonanie oporu na 1,30 moze
oznacza¢ dalszg wedréwke w kierunku 1,32, jednak podczas
europejskich godzin handlu nie spodziewamy sie takiej proby.

Na bazowych rynkach diugu rentownosci praktycznie bez zmian w
stosunku do pigtkowego zamknigcia. Na koniec dnia rentownosci
Bundoéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 2,65% i 2,94%. Dzi$ rano,
po pewnym spadku awersji do ryzyka, wynosity odpowiednio 2,66% i
2,97%.

Na krajowym rynku dlugu rentownosci wczoraj rosly, zwlaszcza na
krétkim koncu i na srodku krzywej, lekki spadek nastgpit na diugim
koncu. Wzrosty byly wynikiem negatywnej presji utrzymujacej sie nad
regionem w zwigzku z sytuacje na Wegrzech. Aktywno$¢ inwestorow
byla niska. MinFin podal, ze w $rode na aukcji zamiany sprzeda
obligacje DS1020 w zamian za przeznaczone do odkupu DS1110. Dzi$
odbedzie sie przetarg odkupu bondéw skarbowych zapadajacych w
sierpniu o wartosci 4,63 mid zt.

Czerwcowe dane o produkcji i PPl zgodnie okazaly sie wyzsze od
prognoz. Wyrazna poprawa dynamiki produkcji przemystowej i
budowlanej zwiekszajg optymizm do rozwoju sytuacji gospodarczej
Polski w 1l kw. i w najblizszej przysziosci. Produkcja przemystowa
wzrosta w czerwcu 0 14,5% r/r, wobec zrewidowanych nieco w dét
13,5% w maju. Nasza prognoza oraz oczekiwania rynku ksztattowaty
sie na poziomie ok. 12%. Poprawa sytuacji nastapita w 27 z 34 dziatbw
przemystu, co nadaje jeszcze bardziej pozytywny wydzwiek
opublikowanym danym. Z drugiej strony, nadal pozostajag znaki
zapytania co do trwatosci i sity ozywienia gospodarczego na swiecie i
stad koniunktury w Polsce w $rednim terminie. Dlatego lepsze od
prognoz biezace wskazniki aktywnosci gospodarczej nie zmieniajg
naszych oczekiwan co do dziatarn RPP. Naszych pogladéw nie zmienia
tez wyzsza od prognoz inflacja PPl na poziomie 1,9% r/r (0,8% m/m),
poniewaz nadal jest ona relatywnie niska, a jej wzrost w ostatnim czasie
wigze sie ze statystycznym wplywem ostabienia ziotego na wzrost
wyrazonych w zlotych cen towaréw w eksporcie, a w czerwcu
dodatkowo z wejsciem w zycie nowych taryf gazowych. Rynek stopy
procentowej nie zareagowat na publikacje danych, choé moze to
wynika¢ z tego, ze ostabienie nastapito juz wczesniej w trakcie dnia.
Wczoraj rynek akcji w USA zyskat w nadziei na dobre wyniki IBM i
Teras Instrument. Podane po zakonczeniu sesji wyniki tych spotek
rozczarowaly, ale w Azji dominowaly dzi§ wzrosty dzieki zmniejszeniu
obaw o kontynuacije zaciesnienia polityki pienieznej w Chinach.

Dzi$ o 14:00 NBP opublikuje dane nt. czerwcowej inflacji bazowe;j.
Spodziewamy sie, podobnie jak rynek, spadku CPI po wytaczeniu cen
zywnosci i energii do 1,5% r/r z 1,6% w maju. P6t godziny pozniej
naplyng wazne dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci. Rynek
oczekuje, ze czerwcu spadfa liczba wydanych pozwolen na budowe
domu do 570,0 tys z 574,0 tys miesigc wczesniej. Spodziewany jest
rowniez spadek liczby rozpoczetych budéw doméw, do 580,0 tys z
593,0 tys w maju. Swoje wyniki za Il kw. podadzg dzi§ m.in. Apple,
Goldman Sachs, Pepsi, Yahoo, Harley-Davidson, Johnson & Johnson,
Whirlpool. Ponadto, wazne dla rynkéw beda dzisiejsze aukcje diugu w
Grecji (1,5 mld € 13-tyg. bonéw skarbowych) i Irlandii (1,5 mid €
obligacji).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) 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 transakciji
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 spotki 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
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek 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



