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B Ostlabienie zlotego wobec ostudzenia nastrojow na
globalnych rynkach i informacji z regionu

B Umocnienie krajowych obligacji i udana aukcja oblig acji 2-
letnich

B Dzis uwaga skupiona na wyniku posiedze n Banku Anglii i
EBC oraz danych makro z USA

Wczorajsza sesja przyniosta wyrazne ostabienie ziotego. EURPLN
osiggngt w ciggu dnia maksimum powyzej 4,24, a USDPLN
notowany byt maksymalnie na poziomie 2,889. Pod koniec sesji
nastgpito nieznaczne odreagowanie. Krajowej walucie, podobnie
jak innym walutom w regionie, zaszkodzito wczoraj pogorszenie
nastrojow na globalnych rynkach, odzwierciedlone w spadku
gtéwnych indekséw gietdowych oraz obnizeniu kursu EURUSD (na
koniec polskiej sesji do 1,467, w okolicy dziennego minimum).
Wedtug spekulacji rynkowych wplyw na umocnienie dolara mogty
mie¢ zakupy amerykanskiej waluty przez rosyjski bank centralny na
kwote 0,75-1 mild $ w celu zahamowania aprecjacji rubla. Na to
natozyly sie negatywne czynniki w regionie, tj. nasilenie obaw o
sytuacje na totwie, a takze wzmocnienie oczekiwan na obnizki stép
na Wegrzech (zasygnalizowata to tresé¢ opublikowanych wczoraj
minutes z ostatniego posiedzenia wegierskiego banku centralnego)
i w Czechach (wypowiedzi bankieréw centralnych z tego tygodni,
m.in. prezesa banku o mozliwosci interwencji walutowych w celu
ostabienia korony). Zmiany w polskim rzadzie nie rzutowaly na
zlotego, gdyz nie dotyczg resortbw gospodarczych, a stabilno$¢
koalicji rzadowej nie wydaje sie zagrozona.

Nastrojom na globalnych rynkach nie sprzyjaly podane wczoraj
zrewidowane dane o PKB strefy euro za Il kw., ktére okazaly sie
gorsze (-4,8% r/r) niz wstepnie szacowano (-4,7% r/r).

Przy spadku apetytu na ryzyko nastgpito wczoraj umocnienie na
bazowych rynkach dtugu, chociaz bylo ograniczone ze wzgledu na
aukcje Treasuries w tym tygodniu (wczoraj oferowano 10-letnie
Treasuries o wartosci 20 mid $). Na koniec polskiej ses;ji
rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw spadty odpowiednio do
3,22% i 3,13% wobec 3,24% i 3,16% na poczatku dnia. Aukcja
obligacji w USA miaty udany przebieg i przyczynita sie do dalszego
umocnienia rynkéw diugu.

Mimo spadku apetytu na ryzyko na s$wiecie oraz pogorszenia
nastawienia do regionu, na krajowym rynku diugu doszto wczoraj
do umocnienia. Sprzyjaly temu udane wyniki aukcji 2-letnich
obligacji. Ministerstwo Finanséw sprzedato na niej papiery OK0112
za 4,5 mld zt przy popycie 11,89 mid zt i $redniej rentownosci
5,115%. Na aukcji dodatkowej sprzedano obligacje za 900 min zt
przy popycie 2,1 mld zi. Duzemu zainteresowaniu krajowymi
obligacjami sprzyja duza ptynnos¢ krajowych instytucji finansowych.
Wiceminister finanséw, Dominik Radziwi#t powiedziat wczoraj, ze w
pazdzierniku z tytutu oddtuzenia w bonach skarbowych, odsetek od

pazdziernikowych serii obligacji oraz srodkéw dla OFE z budzetu
przekazane zostang $rodki w wysokosci ponad 12 mid zh
Jednoczesnie, w ostatnim kwartale tego roku ograniczona jest
podaz obligacji. Wczoraj informacje o ograniczeniu podazy obligaciji
w ostatnich miesigcach roku podato tez czeskie Ministerstwo
Finanséw, co wsparto rynku dlugu w regionie. Wiceminister
Radziwi#t powiedzial rowniez wczoraj, ze konczone sa obecnie
prace nad emisjg typu private placement dla obligacji w euro i jesli
ten projekt zostanie zrealizowany, to nie bedzie juz w tym roku
publicznej emisji w euro. Nie mozna natomiast wykluczy¢, ze do
konca tego roku nastapig emisje w innej walucie niz euro, w tym
zapowiadana wczesniej emisja w jenie (w pazdzierniku lub
listopadzie).

Sesja w USA przebiegta poczatkowo pod znakiem spadkéw
indeks6w. Pod koniec sesji indeksy odrobity w wiekszosci z
nawigzka wczesniejsze straty w oczekiwaniu na publikacje wynikéw
Alcoa. Te okazaly sie lepsze od prognoz, gdyz spotka wykazata
niewielki zysk zamiast oczekiwanej straty. Wyniki producenta
aluminium oraz lepsze od prognoz dane z australijskiego rynku
pracy, ktére wzmocnity oczekiwania na dalsze podwyzki stép w
Australii, przyczynity sie do wzrostow indeksow azjatyckich poprawy
apetytu na ryzyko i wzrostu kursu EURUSD do 1,475. Poprawa
globalnych nastrojow moze poméc dzis ztotemu, jednak ewentualna
zwyzka moze by¢ ograniczona przez negatywne informacje w
regionie.

Na dzi$ nie zaplanowano zadnych istotnych wydarzen krajowych.
Sporo bedzie sie natomiast dzialo za granica. O 11:00 podane
zostang dane o produkcji przemystowej w Niemczech za sierpien.
Oczekiwany jest wzrost 0 1,6% po spadku o0 0,9% w lipcu. O 13:00
poznamy wynik posiedzenia Banku Anglii — powszechnie oczekuje
sie, ze stopy pozostang bez zmian. Minutes z posiedzenia Banku
Anglii w sierpniu pokazaly, ze czes$¢ niektdrzy cztonkowie brytyjskiej
RPP (w tym prezes banku Mervyn King) uwazali za uzasadnione
dodatkowe dziatania w ramach ilosciowego tagodzenia polityki
pienieznej, ale cala Rada uznata, ze z taka decyzjq nalezy
zaczeka¢ do listopadowej publikacji nowej Raportu o inflacji.
Istotniejszy dla globalnych rynkéw bedzie wynik posiedzenia EBC.
O 13:00 poznamy decyzje o stopach procentowych (podzielamy
powszechny poglad, ze pozostang bez zmian), ale wazniejsza
bedzie konferencja prasowa o 14:30. Oczekujemy, ze EBC
pozostanie ostrozny w ocenie ozywienia gospodarczego i wskaze,
ze jeszcze przez pewien czas polityka pieniezna pozostanie
wysoce akomodacyjna. O tej samej porze, co poczatek konferencji
EBC nastapi publikacja tygodniowych statystyk z rynku pracy w
USA. Konsensus wskazuje na spadek liczby nowych bezrobotnych
do 545 tys. z 551 tys. tydzien wczesniej. O 16:00 podane zostang
jeszcze dane o zapasach hurtowych w USA za sierpien. Rynek
oczekuje spadku o 1,0% po spadku o 1,4% w lipcu. Ponadto, wyniki
finansowe za Ill kw. poda dzi$ PepsiCo.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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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 majg 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



