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B Kurs EURPLN wzrést w pi atek do 3,46; rentowno sci w
gére na rynku obligacji; dzisiaj rano zioty du Zo
mochiejszy za spraw g korekty w gor e kursu EURUSD

W Dzisiaj przetarg bonéw skarbowych

B W tym tygodniu tak ze bilans ptatniczy za lipiec oraz
podaz pieni adza za sierpie n

Pod koniec tygodnia trend ostabienia zlotego nie wyhamowat.
Po wyraznym umocnieniu dolara wobec euro z czwartku na
piatek, na ostatniej sesji ubiegtego tygodnia doszto do
znaczacej przeceny krajowej waluty zaréwno wobec euro jak i
dolara. Kurs EURPLN poszybowat w strone kolejnego waznego
technicznego poziomu oporu, 3,46, z kolei kurs USDPLN wzrost
do 2,425. Kurs EURUSD byt wzglednie stabilny na niskich
poziomach po aprecjacji dolara wobec euro ponizej 1,43 w
czwartek wieczorem.

Po zamknieciu krajowej sesji przy nizszej ptynnosci ztoty
wyraznie odreagowat. Bariera 3,46 okazala sie zgodnie z
naszymi oczekiwaniami istotnym wsparciem dla krajowej
waluty, ktéra zyskata wobec euro niemal do 3,41 a wobec
dolara do 2,37 na dzisiejszym otwarciu. Do takiego ruchu
przyczynit sie duzej mierze czynnik, ktéry miat wczesniej duzy
udziat w ostabianiu sie ztotego, tj. kurs EURUSD. Dolar stracit
wobec euro od pigtkowego zamkniecia krajowej sesji ok. 1% do
1,44, w reakcji na ogtoszong w niedziele informacje o przejeciu
przez rzad USA kontroli nad dwoma najwiekszymi
amerykanskimi kredytodawcami hipotecznymi, Fannie Mae i
Freddie Mac.

Na rynku dhlugu po sporym umocnieniu od poczatku tygodnia
doszto do ostabienia. Rentownosci obligacji krajowych wzrosty
o kilka punktow bazowych w poréwnaniu do czwartkowego
zamkniecia, podczas gdy na bazowych rynkach dtugu doszto w
piatek do sporego wzrostu cen. Wynikat on w gtéwnej mierze z
gorszych od oczekiwan danych z amerykanskiej gospodarki.
Opublikowane po potudniu dane z rynku pracy USA pokazaty
spadek zatrudnienia poza rolnictwem w sierpniu o 85 tys.
wobec oczekiwan na poziomie -75 tys. Ponadto dane za lipiec
zostaly zrewidowane w dot o 9 tys. do -60 tys. a za czerwiec o
niemal 50 tys. do -100 tys. Stopa bezrobocia wzrosta z kolei do
6,1% wobec oczekiwanego braku zmian z 5,7%. Dane z rynku
pracy w USA odzwierciedlajg pogorszenie koniunktury w
amerykanskiej gospodarce. Przyczynity sie one do obnizenia
apetytu na ryzyko, spadkéw na rynkach akcji oraz zwiekszenia
popytu na bezpieczne aktywa. Rentownosci obligacji 10-letnich
amerykanskich Treasuries oraz niemieckich Bundéw spadty do
poziomoéw odpowiednio 3,57% oraz 3,98% z 3,61% oraz 4,04%
w pigtek rano. Przejecie kontroli przez rzad nad Fannie Mae i
Freddie Mac spowodowato gwattowng przecene
amerykanskiego dtugu na sesji azjatyckiej dzi$ rano. Na

dzisiejszym otwarciu rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw byty na poziomach odpowiednio 3,82% i 4,12%.

Dzisiaj Ministerstwo Finanséw zorganizuje przetarg bondéw
skarbowych 26- i 52-tygodniowych, ktére w okresie
podwyzszonych stawek na rynku stopy procentowej zyskaty za
znaczeniu w finansowaniu potrzeb pozyczkowych Skarbu
Panstwa. Dzisiaj poznamy tez doktadng kwote obligacji 20-
letnich, ktérag resort finanséw zaoferuje na srodowej aukcji. Ze
wzgledu na udany przetarg obligacji 5-letnich w ubieglym
tygodniu, ministerstwo moze zdecydowa¢ sie na relatywnie
duza oferte. Podaz bedzie miescita sie w zaproponowanym
przez resort przedziale 1-2,5 mid zt.

W tym tygodniu poznamy pierwsze publikacje istotnych danych
z gospodarki zaplanowane na wrzesien. W piatek poznamy
dane o bilansie ptatniczym za lipiec oraz dane o podazy
pienigdza za sierpien. Naszym zdaniem, bilans handlowy
zanotowat lekkg poprawe wobec czerwca, przy sporym
ostabieniu tempa wzrostu eksportu i importu. Spodziewamy sie
jednoczesnie wiekszego spadku deficytu obrotéw biezacych za
sprawg mniejszego deficytu na rachunku dochodéw oraz
wiekszej nadwyzki na rachunku transferéw. Statystyki
monetarne powinny pokazac lekki spadek dynamiki podazy
pienigdza oraz kredytow.

Za granicg kalendarz publikacji nie jest zbyt bogaty. W pigtek w
Stanach Zjednoczonych poznamy dane o PPI, w ktérych
odzwierciedlenie powinny znalez¢ nizsze ceny surowcéw. Z
kolei publikowane tego samego dnia nienajlepsze dane o
sprzedazy detalicznej potwierdza prawdopodobnie ostabienie
popytu w amerykanskiej gospodarce. Wstepny indeks Michigan
publikowany réwniez w pigtek pokaze nastroje konsumentéw za
wrzesien. Niewiele publikacji danych zostato zaplanowanych w
strefie euro, m.in. dane o produkcji przemystowej dla EMU
publikowane pod koniec tygodnia. Wszystkie potwierdza
zapewne anemiczny wzrost gospodarczy w EMU. W $rode
istotne dla rynkbw moze by¢ wystapienie prezesa EBC Jean
Claude Trichet'a przed Parlamentem Europejskim, cho¢ ton
jego komentarzy bedzie zapewne zblizony do tych po
konferencji EBC. Biorac pod uwage obserwowany ostatnio
spadek cen ropy, inwestorzy zwrécg uwage na wyniki
wtorkowego spotkania OPEC.

Podtrzymujemy opinie, ze potencjat dalszego ostabienia ztotego
w krotkim okresie jest na wyczerpaniu. Podnosimy przedziat
wahan dla EURPLN jedynie do 3,36-3,46 oraz dla USDPLN do
2,35-2,45.
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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 transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki 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




