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Codziennik - Wysoka inflacja, niski PMI
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B Po pigtkowym odreagowaniu ztoty ponownie w
trendzie spadkowym wobec gtéwnych walut przy
ponownej aprecjacji dolara wobec euro.

B Prognoza inflacji Ministerstwa Finanséw za sierpie  h na
poziomie 5,0% r/r, zgodna z median a prognoz
rynkowych

B Dzisiaj dane z EMU (PPI) oraz USA (ISM)

Poniedziatkowa sesja przebiegata przy niskich obrotach i
niewielkiej ptynnosci oraz aktywnosci inwestoréw na rynku
walutowym ze wzgledu na dzien wolny w Stanach
Zjednoczonych. Po sporym umocnieniu w pigtek po danych o
PKB wczoraj ztoty ponownie tracit na wartosci podobnie jak
inne waluty regionu. Kurs EURPLN oraz USDPLN stopniowo
podchodzity w goére odpowiednio do 3,341 oraz 2,29, przy
aprecjacyjnym ruchu dolara wobec euro.

Euro tracito na wartosci przy mniejszej ptynnosci na rynkach
finansowych ze wzgledu na Dzien Pracy w Stanach
Zjednoczonych. Kurs EURUSD spadt silnie juz na otwarciu, a w
trakcie sesji obnizyt sie ponizej 1,46. Stalo sie tak gtownie za
sprawg stabszych od oczekiwan danych o sprzedazy
detalicznej z Niemiec (spadek w lipcu o 1,5% m/m wobec
prognoz -0,3% m/m). Indeks PMI w przemysle dla strefy euro
wzrést w lipcu do 47,6 pkt z 47,4 pkt w lipcu, nieznacznie
powyzej prognozy rynkowej 47,5 pkt. Komponenty indeksu
wskazywaty na wzrost indeksu zapaséw wyrobéw gotowych do
najwyzszego poziomu od 1997 r. Jednak to nie pomogto
wspolnej walucie. Dolara wsparty za to spadajace ceny ropy na
wies¢ o stabnacym huraganie Gustav.

Dzisiaj rano kurs EURUSD kontynuowat trend spadkowy,
wynoszac na otwarciu 1,455. W $lad za tym, ztoty ostabit sie do
ponad 3,355 wobec euro i 2,31 do dolara.

Zgodnie z tym, co napisaliSmy w raporcie tygodniowym, kurs
EURPLN moze w najblizszych dniach ponownie testowaé
poziom 3,36 jednak podobnie jak w poprzednim tygodniu,
poziom ten nie powinien zosta¢ trwale pokonany. Po sporym
umocnieniu dolara wobec euro w dalszej czesci tygodnia przy
wyzszej ptynnosci na rynkach moze dojs¢ do odbicia w goére
kursu EURUSD.

Wiceminister finanséw Katarzyna Zajdel-Kurowska powiedziata
wczoraj, ze prace nad zatozeniami do budzetu na przyszty rok
powinny zakonczy¢ sie w tym tygodniu. Dodata tez, ze resort
rozwaza korekte w dét dynamiki PKB w 2009 r., ktéra zostata
wstepnie zalozona na poziomie 5%. Prognoza inflacji na
poziomie 2,9% w 2009 r. zostanie jej zdaniem podtrzymana.

Aktywnosci inwestoréw na krajowym rynku dtugu byta niewielka
pod wpltywem sytuacji za granicg. Prognoza inflacji Ministerstwa

Finansow za sierpien nie wptyneta znaczaco na rynek. Wedtug
Ministerstwa inflacja w sierpniu przyspieszyta do poziomu 5,0%
r/r, co jest zgodne z oczekiwaniami rynkowymi. Mimo, ze ten
szacunek jest nieco ponizej naszej prognozy na poziomie 5,1%
to w ujeciu miesiecznym oczekiwany przez MinFin spadek cen
0 0,2% jest zgodny z naszymi zatozeniami. Wptywu na rynek
stopy procentowej nie miaty tez dane o PMI dla Polski, ktore
pokazaly znaczacy spadek indeksu do 45,8 pkt, najnizszego
poziomu od grudnia 2002 r. Po raz kolejny wszystkie
komponenty PMI znalazly sie ponizej poziomu 50 pkt.
Zanotowano m.in. wyrazny spadek indeksu produkcji do 43,9
pkt oraz indeksu zamowien eksportowych. Spadek zanotowaty
tez indeksy cen w przetworstwie i zatrudnienia.

Wypowiedzi cztonkéw RPP, ktére pojawity sie wczoraj i dzisiaj
potwierdzity, ze obéz ,jastrzebi” opowie sie za kolejng
podwyzkg stop procentowych. O ile Dariusz Filar powiedziat w
dzisiejszym Dzienniku, ze zaciesnienie polityki pienieznej
powinno nastgpi¢ juz we wrzesniu, Halina Wasilewska-
Trenkner i Marian Noga byli mniej zdecydowani co do terminu,
jednak réwniez przewidywali konieczno$¢ podwyzki stop w tym
roku. Co ciekawe, ,gotebi” Mirostaw Pietrewicz, ktéry nie
wykluczyt podwyzki stop w pigtkowym wywiadzie dla I1SB
Securities, wczoraj ztagodzit stanowisko, wyrazajac nadzieje,
ze jesli inflacja i tempo wzrostu beda spadaé, podwyzki nie
beda juz potrzebne. Wypowiedzi cztonkéw RPP miaty niewielki
wplyw na rynek stopy procentowe;.

Inwestorzy na amerykanskim rynku diugu byli w poniedziatek
nieaktywni. W strefie euro Bundy w pierwszej czesci sesji
notowaly ostabienie, natomiast w drugiej czesci dnia doszto do
odreagowania cen obligacji niemieckich. Na koniec dnia
rentownosci 10-letnich Bundoéw znalazly sie na zblizonym
poziomie do poniedziatkowego otwarcia i wyniosty 4,12%.

Na wczorajszym przetargu Ministerstwo Finanséw uplasowato
502 min zt 26-tygodniowych i 500 min zt 52-tygodniowych bonéw
skarbowych przy $rednich rentownosciach na poziomach
odpowiednio 6,422% oraz 6,427% oraz popycie odpowiednio
1,225 mid zt oraz 1,964 mid zt. Resort finanséw poinformowat
tez, ze na jutrzejszej aukcji zaoferuje 2,2 mid zt obligacji PS0413.

Dzisiaj aktywnos$¢ na rynkach finansowych moze sie zwiekszy¢
ze wzgledu na powr6t inwestoréw amerykanskich po dniu
Swigtecznym. Przed potudniem za granica poznamy dane o
cenach producentéw ze strefy euro. Wg prognoz analitykéw
indeks PPl wzrést w lipcu o 9,1% r/r wobec 8,0% w czerwcu.
Pod koniec krajowej sesji poznamy dane o aktywnosci w
amerykanskim przemysle. Indeks ISM spadt wg mediany
prognoz rynkowych do 49,9 w sierpniu pkt z 50 pkt w lipcu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci 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 spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki 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




