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B Umocnienie zlotego dzi eki udanemu przetargowi polskich
obligacji oraz wzrostowi apetytu na ryzyko

B Poprawa nastrojow na Swiecie dzi eki lepszym od prognoz
danym makro z USA i informacjom finansowym spotek

B Wieloletni Plan Finansowy oméwiony w Sejmie, nadal nie
zostat opublikowany

B Dzis rynki skupi a sie na posiedzeniu EBC, tygodniowych
statystkach z rynku pracy w USA i wynikach spétek

Podczas pierwszej czesci srodowej sesji na rynku panowat niezbyt
optymistyczny nastr6j. Dominowaly obawy o kondycje globalnej
gospodarki w kontekscie podanych dzien wczesniej stabych danych
makro z USA oraz aprecjacji jena (w odpowiedzi na wzrost awersji do
ryzyka), co moze powaznie zaszkodzi¢ pro-eksportowej gospodarce
Japonii. To poczatkowo prowadzito do ostabienia ryzykownych
aktywéw i walut rynkéw wschodzacych. W pewnym momencie
nastawienie do walut naszego regionu poprawity nieco informacje o
tym, ze MFW i UE pozytywnie ocenity dziatania fiskalne Rumunia i
uznaly, ze ten kraj spetnia warunki niezbedne do dalszego korzystania
z programu pomocowego o wartosci 20 mid €. Najwazniejsze dla
zachowania rynkéw w ciggu dnia byly jednak dane makro ze strefy euro
i USA. Indeks PMI dla sektora ustug w strefie euro wzrést w lipcu do
55,8, a oczekiwano 56,0 wobec 55,5 w czerwcu. Lepsza od oczekiwan
byta czerwcowa sprzedaz detaliczna w strefie euro, pokazujac wzrost o
0,4% r/Ir wobec spodziewanych 0,1%. Lepsze od prognoz dane
naptynely z USA. Raport ADP w lipcu pokazat wzrost zatrudnienia o
42,0 tys. wobec spodziewanych 40,0 tys.. Lepszy od oczekiwan byt
rowniez lipcowy ISM dla sektora ustug - wzrost do 53,4 wobec
oczekiwanych 53,0. Niezle informacje naptynely tez z zagranicznych
rynkéw kredytowych. Wczoraj Portugalia bez probleméw sprzedata 2-
letnie obligacje warte 1,165 mid € (wiecej niz planowano). Po dobrych
danych makro z USA i opublikowanych w ciggu nocy optymistycznych
raportach finansowych spétek (m.in. podwyzszenie prognoz zysku
przez Toyote), rynki akcji wczoraj w USA i dzi$ w Azji umocnity sie.
Wyjatkiem byty Chiny, gdzie inwestoréw zaniepokoito zaostrzenie przez
regulatora warunkéw (podwojenie mozliwej skali spadku cen
nieruchomosci do 60%) w testach wytrzymatosciowych bankéw.

Kurs EURPLN na poczatku wczorajszej sesji rost przy negatywnym
nastroju na globalnym rynku. Deprecjacja zlotego zostata
powstrzymana na poziomie oporu 4,02 (wskazywanym przez nas w
poprzednich raportach). P6zniej w trakcie dnia zioty umacniat sie. W
ciggu nocy bezskutecznie testowany byt poziom wsparcia 3,98.
Przedziat wahan dla kursu EURPLN na dzisiejszej sesji to 3,98-4,00.

Kurs EURUSD pozostat stabilny podczas pierwszej czesci wczorajszej
sesji. Dopiero po publikacjach danych z USA kurs zaczat gwaltownie
spada¢, przebite zostalo wsparcie na 1,32 i kurs skierowat sie w
kierunku 1,31, wskazywanego przez nas we wczorajszym raporcie.
Spadki zostaty powstrzymane w okolicy 1,315, na dzisiejszej sesji
spodziewamy sie wzrostu EURUSD.

Bazowe rynki diugu w poczatkowej fazie sesji odzwierciedlaty obawy o
kondycje globalnej gospodarki, rentownosci obligacji niemieckich i
amerykanskich spadaly. Pdzniej jednak doszio do ostabienia i wzrostu
rentownosci przy wzroscie apetytu na ryzyko. Na koniec dnia
rentownosci Bundéw i Treasuries wyniosly odpowiednio 2,60% i 2,93%.

Krajowy rynek diugu odreagowat wczoraj ostatnie wzrosty rentownosci.
Jeszcze przed aukcjg wida¢ bylo delikatne spadki rentownosci,
poniewaz inwestorzy spodziewajgc sie dobrych wynikéw sprzedazy
chcieli kupi¢ papiery nieco taniej na rynku. MinFin sprzedalo na
wczorajszej aukcji papiery za 6,0 mid zt (warto$¢ réwna gérnemu
ograniczeniu planowanej oferty i najwyzsza w historii pula sprzedanych
na jednej aukcji obligaciji) przy popycie 12,5 mid zt. Srednia rentowno$é
papieréw 2-letnich wyniosta 4,76% (poprzednio 4,74%), natomiast
5-letnich 5,43% (poprzednio 5,37%). W odpowiedzi na duzy popyt,
zorganizowano dodatkowy przetarg, na ktérym sprzedano dodatkowe
papiery 2-letnie warte 750 min zt oraz 5-letnie za 450 min zt.

Wczoraj w Sejmie premier Donald Tusk i minister finanséw Jacek
Rostowski przedstawili informacje o stanie finanséw publicznych. Przy
okazji poznaliSmy nowe szczeg6ly Wieloletniego Planu Finansowego
(dokument wbrew wczesniejszym informacjom mediéw nie zostat
wczoraj oficjalnie opublikowany i wg informacji Rzeczpospolitej ma to
nastgpi¢ dopiero w ciggu 2-3 dni). Zmiany stawki VAT majg przyjac¢
nieco inny ksztalt niz wczesniej informowano. Stawka 3% na zywnos¢
nieprzetworzong wzrosnie z 3% do 5% (czyli do minimum wymaganego
przez UE, a miato by¢ do 6%), a stawka na zywno$¢ przetworzong
spadnie z 7% do 5% (a nie do 6%). Stawki na pozostate towary i ustugi
wzrosng tak jak zapowiadano o 1 pp (preferencyjna do 8%, a
standardowa do 23%). Ponadto, tak jak zapowiadano, stawki VAT
moga warunkowo (przy zagrozeniu przekroczeniem progu 55% dla
relacji diugu do PKB) wzrosng¢ o kolejny 1 pp w potowie 2011 r. i
nastepny 1 pp w potowie 2012 r. Wedtug naszych szacunkéw taki
ksztalt zmian VAT moze da¢ bezposredni efekt inflacyjny w skali ok. 0,6
pp, cho¢ moze on byé mniejszy przy ograniczeniu marz przez
detalistow dziatajacych na konkurencyjnych rynkach. Z drugiej strony,
moga wystapi¢ efekty posrednie, a takze wzmocnienie oczekiwan
inflacyjnych (szczegodlnie wobec mozliwosci kolejnych podwyzek VAT).
Dzi$ rynki skupig sie na posiedzeniu EBC. O 13:45 podana zostanie
decyzja nt. stép procentowych. Powszechnie oczekuje sie, ze
pozostang one na dotychczasowym poziomie. Przy naptywie dobrych
danych makro ze strefy euro, mozliwe jest, ze ton komentarzy szefa
EBC ulegnie pewnemu zaostrzeniu, cho¢ oczekiwania na podwyzki
stop w strefie euro nie powinny wg nas ulec istotnemu wzmocnieniu. O
godz. 14:30 naptyng tygodniowe statystyki z amerykanskiego rynku
pracy (oczekiwany spadek nowych bezrobotnych do 454 tys. z 457 tys.
poprzednio. Wyniki finansowe podadzag dzi§ m.in. Barclays, Fannie
Mae, Freddie Mac, Rio Tinto, Walt Disney. Dla zagranicznych rynkéw
diugu waznym testem bedzie dzi$ aukcja obligacji Hiszpanii, na ktorej
zaoferowane zostang obligacje warte 2,5-3,5 mid €..
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3159 CADPLN 2,9814 3,30 r 4,15
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CHFPLN 2,8767 SEKPLN 0,4241
JPYPLN* 35173  CZKPLN 0,1619 3,20 1 405
GBPPLN 4,8170 HUFPLN 1,4186 315 1 L 4,00
Przegl ad rynku finansowego - 04.08.2010 3,10 F 3,95
Gtéwne notowania walutowe 3,05 4 I 3,90
otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  3,9830 4,0258 4,0110 3,9940 4,0200 3,00 T T T T T T T T T T T T T 3,85
USDPLN 2,9935 3,0505 3,0350 3,0393 3,0448 E‘ 0_9" % ;9)‘ l%‘ E‘ 0_5: % %‘ u:‘::' '_f' 02; ‘_% 2 2
EURUSD 1,3130 1,3232 1,3219 1,3143 - - < T < - & & & & 8 o S
Obligacje — USD (lewa 0$) EUR (prawa 0$)
) Zmiana  Ostatnia Sr.
Termin .
(pb) alen  Erewm % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L 4,75 -2 7.07 4,74 5,80
5L 5,42 -3 1205 5144 | 570 /\/—/\#\/—/‘/\
10L 5,73 -5 16.06 5,791 5,60
5,50
- 5,40
Termin PL 530 7/—_§/_—/\,\/_/_—/\
Zmiana Zmiana Zmiana 520 -
(pb) (pb) 510
i 419 -1 0,46 0 1,22 -3 500 1
2L 4,71 0 0,69 -3 1,39 -4 490
3L 495 0 100 5 162 11 | 4]
A 5100 0 135 7 186 6 | 4ol o~ >~ ~
5L 519 0 1,70 7 2,10 -7 460 -
8L 5,31 0 2,52 -7 2,65 -8 2 2 2 2 2 2 2 2 2 £ 2 2 2 g 2
0L 530 0 285 -5 2,89 -8 ~ o = ® v =~ @ 5§ 8 8 5§ Q 5 « =
Stawki WIBOR 4 S 1o
Termin % Dzienna zmiana (pb)
- - . % 3-miesi eczne stawki rynku pieni eznego
T/N 3,28 -1 4,30
SW 3,34 0 4,25
2w 3,44 0 420 4
M 3,60 0 415
3M 3,81 0
6M 3,99 0 2(1]2 1
9M 4,19 1 !
1Y 4,23 0 400 M
3,95

Stawki FRA (Mid) 390

Termin Dzienna zmiana (pb) 3,85 ’_/x\w\

380
3,63 0 375 e e o e e
3%6 4,00 0 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 28
6X9 427 0 ~N e - 2 2z 2 3 8 8 KR 28 5 o~ 0w
ox12 451 0 WIBOR FRA 3x6 FRA 6x9
3%9 418 0
6X12 4,46 0

*za 100 JPY Zrédio: Reuters
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
informaciji 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 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



