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B Nastroje na globalnym rynku wci @z bardzo zmienne,
EURCHF rosnie po plotkach o interwencji, inwestorzy
kupuj a przecenione akcje

B Dane o bilansie ptatniczym bez wptywu na rynek

B Umocnienie ztotego wobec euro i franka; krajowe obl
dalej trac @, na bazowych rynkach diugu te  z stabiej

B Dzis w kraju CPI za lipiec, wa zne dane z USA

igacje

Rynkowe nastroje zmienialy sie w czasie czwartkowej sesji
poczatkowo wedlug schematu zaobserwowanego w Srode,
koncéwka mineta jednak w zdecydowanie bardziej optymistycznych
nastrojach niz poprzedniego dnia. Na poczatku dnia na rynkach
nastgpito odreagowywanie wieczornego wzrostu awersji do ryzyka, a
w kolejnych godzinach optymizm stopniowo malat. Niepewnos¢
odnosnie mozliwego rozlania sie kryzysu zadiuzeniowego na
Francje oraz nadchodzace spowolnienie gospodarcze ograniczaty
popyt na akcje. Indeksy gieldowe w Europie wytracity zwyzki, po
porannym umochieniu traci¢ zaczat ztoty, wyrazne spadki zanotowat
EURUSD. Pod koniec krajowej sesji nastroje na rynkach zaczely
sie wyraznie poprawia¢. Pojawity sie plotki o interwencji na rynku
franka (wczesniej SNB sugerowat mozliwos¢ ustalenia statego
kursu wobec euro), w wyniku czego kurs EURCHF wzrést do 1,09.
Dzieki temu ruchowi, CHFPLN spadt z 4,0 do 3,83. Mocne odbicie
nastgpito na gietdach. Inwestorzy decydowali sie na kupno
przecenionych akcji, do czego zachecity m.in. lepsze od oczekiwan
tygodniowe dane z rynku pracy w USA. Wyraznie wzrosty na
gietdach kontynuowane byly réwniez w czasie sesji w USA i w Azji.
Wsparciem dla optymizmu byly m.in. lepsze od prognoz kwartalne
wyniki Cisco, a takze informacja, ze cztery kraje europejskie
(Francja, Wiochy, Hiszpania i Belgia) wprowadzajg od dzisiaj zakaz
krotkiej sprzedazy akcji na okres najblizszych 15 dni, aby
powstrzymac¢ spadki i ustabilizowac¢ sytuacje na gietdach. Dzisiaj
rano nastroje ponownie sie pogorszyly, do czego pretekstem byty
m.in. zaskakujaco stabe dane nt. wyhamowania PKB we Francji do
zera w Il kw. po wzroscie w | kw. 0 0,9%.

Kurs EURUSD niediugo po rozpoczeciu sesji zaczat notowac
gwaltowne spadki odzwierciedlajgce obawy inwestoréw o rozlanie sie
kryzysu zadtuzeniowego na Francje. Po dotarciu do 1,41 nastgpito
odwrdcenie trendu, wzrosty (ktére doprowadzity kurs do 1,427) byly
wspierane przez ruch w gére EURCHF po plotkach o interwencji SNB
i EBC. Ogdlnie zakres ruchéw EURUSD byt ograniczony, a w ciggu
nocy ulegt dalszemu zawezeniu. O notowaniach w czasie dzisiejszej
sesji zdecydujg nastroje na rynkach, ktére sg bardzo zmienne i na
ktére moga wptynaé dzisiejsze dane z USA.

Kurs EURPLN zacza} spadac jeszcze przed otwarciem sesji z 4,20 do
4,15, pojawity sie informacje, ze BGK sprzedawat euro na rynku.
Kolejne godziny przyniosty odbicie, ale do konca sesji EURPLN
wahat sie w przedziale 4,15-4,20. Dzieki relatywnej stabilizacji ziotego
w stosunku do euro, krajowa waluta zyskata nieco do franka. W nocy

EURPLN spadt na chwile do 4,13, ale dzi$ rano jest juz blisko 4,16.
Podobnie jak w ostatnich dniach najwiekszy wplyw na ziotego bedg
mialy zmiany nastrojow za granica, a te podlegaja w ostatnich dniach
sporym wahaniom. Oczekujemy, ze krajowe dane o inflacji nie beda,
mialy znaczenia dla rynku. Wsparcie dla EURPLN to 4,12, op6r 4,20.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci ze $rodka i dtugiego konca
krzywej ponownie ucierpialy w wyniku wzrostu awersji do ryzyka i
sprzedawaniu papieréow przez inwestorow, ktorzy chcg poprawié
swojg sytuacje ptynnosciowa. Rozpoczecie amerykanskiej sesji
gieldowej od wzrostbw pomogto w odrobieniu czesci strat.
Aktywacja zlecen stop-loss na rynku FRA doprowadzita do dalszego
spadku tych stawek, szczegolnie FRA6x9 oraz FRA9x12. Dzisiejsze
dane o inflacji nie zmienia wg nas postrzegania przez rynek
perspektyw krajowej polityki pienieznej i nie wplyng raczej na
notowania. Spodziewamy sie, podobnie jak rynek, lekkiego wzrostu
dynamiki CPl w lipcu. Ziozyt sie na to, obok pewnego
wyhamowania spadku cen zywnosci, gtownie wzrost kosztow
utrzymania (m.in. podwyzka cen gazu i optat za energie cieplng).
Ceny paliw mocno odbity w gére pod koniec miesiaca, ale srednia
cena pozostata mniej wiecej na poziomie z czerwca.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci byly poczatkowo stabilne,
a po potudniu, po informacji o planowanym spotkaniu kanclerz
Niemiec oraz prezydenta Francji w sprawie obecnej sytuacji
gospodarczej oraz wyraznym odbiciu na gieldach nastagpito
ostabienie. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundoéw i
Treasuries wyniosty odpowiednio 2,29% i 2,18%. W ciaggu nocy
amerykanskie papiery ostabity sie dodatkowo po stabych wynikach
aukcji obligacji 30-letnich w USA. Dzi$ rano rentownosci 10-letnich
Treasuries wyniosty 2,28%.

W czerwcu deficyt obrotéw biezgcych okazat sie by¢ wiekszy od
konsensusu, ale mniejszy od naszych prognoz. Jak mozna sie byto
spodziewaé, obroty handlu zagranicznego spowalniajg, cho¢ roczne
tempo wzrostu utrzymuje sie wcigz na dwucyfrowym poziomie.
Dane nie wplynely na rynek, ktory jest skupiony na wydarzeniach
globalnych. Wiecej napisaliSmy we wczorajszym Komentarzu na
gorgco.

Uspokajajace komentarze odnosnie sytuacji rynkowej padty wczoraj
z ust krajowych politykow. Minister finanséw, Jacek Rostowski
powiedziat, ze ,panika na rynkach troche sie uspokoita po
interwencji EBC, FED i Narodowego Banku Szwajcarii”. Zapewnit,
ze Polska jest dobrze przygotowana do zawirowan na rynku.
Natomiast wiceminister finansow, Ludwik Kotecki powiedziat, ze
obecny kurs zlotego ,nie jest niepokojacy z punktu widzenia polskiej
gospodarki”.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

294 7 416
EURUSD 1,4187 CADPLN 2,9694 292 A1 414
USDPLN 2,9333  DKKPLN 0,5586 290 412
EURPLN 4,1613  NOKPLN 0,5279 288 - 410
CHFPLN 3,8611 SEKPLN 0,4498 286 - 408
JPY PLN* 3,8174 CZKPLN 0,1716 ' '
GBPPLN 4,7527  HUFPLN* 1,5180 284 1 408
*za 100JPY /100HUF 282 1 404
Przegl ad rynku finansowego - 11.08.2011 280 1 402
2,78 A 4,00
Gtéwne notowania walutowe . _ 276 1 398
otwarcie fixing 274 296
EURPLN 4,1500 4,2010 4,1657 4,1575 4,1605 d o g- g- g g- g g g- g 9 q__, 9 q__, q__, P
USDPLN 2,9073 2,9768 2,9237 12,9148 2,9191 S © ®» o N I © ®» o &2 & B 8 & @
-~ - - d N & d & o hany
EURUSD 1,4101 14274 14248 1,4266 - USD (ewaod) EUR (prawa of)
Obligacje
Obligacja Zmiana  Ostatnia $r. &ci oblinacii skarb h
(termin) ((s19)) aukcja  rentown. % Rentowno sci obligacii skarbowyc
OK0713 (2L) 4,50 6 10.08 4,469 6,00 1
PS0416 (5L) 5,29 4 10.08 5,256 580 Ww\/
DS1020 (10L) 5,86 5 12.01 6,215
560 1
Stawki IRS (Mid)
EZ 540 1
Zmiana 520
(pb)
1L 4,68 1 0,40 -12 1,48 -1 500
2L 4,59 0 0,42 -13 1,38 -11 480 1
3L 4,65 0 0,58 -18 1,59 -18 460 1
4L 4,73 -1 0,86 -14 1,81 -16 !
5L 4,82 0 1,18 -14 2,07 -19 440 T T T T T T T T T T T T T 1
8L 5,01 2 1,98 14 257  -10 £ 2 =2 2 &£ & =2 &£ & 32 3 3 3 3 8
0L 506 2 229 14 2,80 -24 T ¥ 2R 8 I KKK - 2w =~ @ o
. . . 2L 5L 100
Stawki WIBOR
. Dzienna zmian % 3-miesi gczne stawki rynku pieni eznego
Termin
(pb) 500 1
O/N 4,61 3 4,95 1
TIN 4,61 3 490 1
SW 4,56 0 485 1
2W 4,57 0
M 4,62 0 4,80 1
3M 4,72 0 475 1
6M 4,83 0 470 A
9M 4,85 0
1y 4,87 0 485
4,60 1
Stawki FRA (Mid)
4,55 1
Termin Dzienna zmiana (pb) 450
2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 o o0 o0 o
1x2 4,59 1 T e 2 g 8§ I &€’ 8 - o 8 X oo =
l)(4 4,67 ‘5 WIBOR FRA3X6 FRABX9
3x6 4,65 0
6x9 4,51 -8
N CDS5Y
9x12 4,47 5 450 7 3000
3x9 4,68 2
6X12 4,56 -6 400 A
2500
CDS 5Y Spread 10v* ‘ 2000
Warto$é e Warto$é Il
(pb) (pb)
Polska 210,2 3,61 200 1500
Czechy 118,4 -2 1,14 -14
Wegry 4124 5 5,58 -12 150 1000
Grecja 1903,2 23 13,24 23
Hiszpania 387,840 2,73 9 100 1 500
Wiochy 384,1 42 2,7 -16 50 -
Portugalia 933,9 23 8,38 3
Irlandia 829,3 17 7,77 37 0 A L AL 0
. 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 o o o o
N|em(:'yl”85,0 3.--, -- Egggggggg::ﬁ@:;:
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw Polska Czechy Wiachy
Hiszpania Grecja (prawa 08)

Zrédio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY::EGNOT:;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PONIEDZIALEK (8 sierpnia)

10:30 EZ Indeks Sentix VIl pkt 1,9 - -13,5 5,3
WTOREK (9 sierpnia)

3:30 CN CPI VI % rlr 6,3 - 6,5 6,4

3:30 CN Produkcja przemystowa Vil % rl/r 14,6 - 14,0 15,1

8:00 DE Eksport VI % m/m -1,5 - -1,2 4,4

14:30 us Wstepna wydajnos¢ pracy 11 kw. % k/k -0,8 - -0,3 -0,6

20:15 us Decyzja Fed % 0-0,25 - 0-0,25 0-0,25
SRODA (10 sierpnia)

4:00 CN Bilans handlowy Vi mid $ 27,5 - 315 22,3

11:00 PL Aukcja sprzeda zy obligacji OK0713/0K0114/PS0416 wartych 2-5 mid zt

16:00 us Zapasy hurtownikéw VI % m/m 1,0 - 0,6 1,7

CZWARTEK (11 sierpnia)

14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych VI min € -1456 -1775 -1596 32

14:00 PL Eksport Vi min € 12036 11564 11888 12047

14:00 PL Import VI min € 12934 12480 12 953 13012

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 400 - 395 400

14:30 us Bilans handlowy VI mid $ -48,0 - -53,1 -50,8
PIATEK (12 sierpnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % rlr 4,4 - 4,0

14:00 PL CPI Vi % rlr 4,3 4,3 4,2

14:00 PL Poda z pieni adza Vil % rir 7,5 7,2 7,1

14:30 us Sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodow Vil % m/m 0,2 - 0,0

15:55 us Wstepny indeks Michigan VIl pkt 63,0 - 63,7

Zrédio: BZ WBK, Parkiet, Reuters
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére moglty w konsekwenciji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktorakolwiek 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 publikaciji. 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. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




