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B Wczoraj EURPLN stabilnie, EURUSD w gér e

B Dzi$ zloty mocniej przy poprawie nastrojéw na
swiecie po dobrych danych makro z Azji

B Na krajowym rynku dtugu wzrosty rentowno  $ci,
mimo nowych miniméw rentowno  $ci Bundéw

B Dzi$ w Polsce PMI, prognoza inflacji MinFin i aukcja
obligacji, a za granic g kilka kluczowych wska znikéw

Wobec braku publikacji waznych danych, wczorajsza sesja w Europie
przebiegata w nienajlepszych nastrojach, ktére dominujg na $wiatowych
rynkach od poczatku tygodnia. Europejskie indeksy gietdowe byly
stabilne wokét niskich pozioméw ustanowionych w poniedziatek.
Zgodne z oczekiwaniami stopa bezrobocia w strefie euro w lipcu (10%)
oraz wstepny szacunek inflacj HICP (1,6% r/r) nie wplynely na
notowania. Utrzymywanie sie inflacji na niskim poziomie daje EBC
mozliwos¢ przediuzania mocno akomodacyjnej polityki pienieznej, na
potrzebe czego wskazuje m.in. utrzymujgca sie w poblizu najwyzszego
poziomu w historii stopa bezrobocia. Liczona przez Eurostat wg
metodologii LFS wyréwnana sezonowo stopa bezrobocia dla Polski
spadta w lipcu do 9,4% z 9,6% miesigc wczesniej, co potwierdza nasz
poglad, ze dos¢ wyrazny spadek stopy bezrobocia rejestrowanego w
lipcu nie wigzat sie tylko z czynnikami sezonowymi. Nieco lepsze od
oczekiwan dane naptynely po potudniu z USA. Ceny doméw, mierzone
indeksem S&P/Case-Shiller, wzrosty w czerwcu o 0,3% m/m. Bliski
oczekiwaniom byt odczyt indeksu Chicago PMI, wynoszac 56,7 pkt.
Wyraznie lepszy od oczekiwan byt natomiast indeks nastrojéw
konsumentéw Conference Board, rosnac w sierpniu do 53,5 pkt.

Woczorajsza sesja w USA zakonczyla sie niewielkimi zmianami
indekséw akcyjnych. Wsparciem dla rynku byly lepsze od oczekiwan
dane z USA o nastrojach konsumentéw i cenach nieruchomosci. Z
drugiej strony, Pod koniec sesji w USA nastroje pogorszylo
opublikowanie minutes z ostatniego posiedzenia Fed. Bank centralny
podat, ze perspektywy amerykanskiej gospodarki musialyby sie
"znaczaco" ostabi¢, aby Fed podjat nowe, wspierajace jg dziatania. W
Azji doszlo do wyraznej poprawy nastrojow (wzrosty indeksow
akcyjnych) za sprawg publikacji lepsze od oczekiwan PMI dla
chinskiego przemystu. W sierpniu wzrést on do do 51,7 z 51,2 w lipcu.
Nastroje poprawity tez dane z Australii, ktére pokazaly najmocniejszy od
3 lat wzrost PKB w Il kw. (0 1,2% k/k, a oczekiwano 0,9%).

Kurs EURPLN rozpoczat wczorajsze notowania  powyzej
poniedziatkowego zamkniecia i od poczatku sesji wzrastat. Nie pokonat
jednak  trwale  gdrnego  ograniczenia ~ wskazywanego @ w
poniedziatkowym raporcie (4,015), do konca dnia EURPLN byt w
trendzie bocznym wokét 4,0. Dzi$ rano testowany byt poziom 3,98 i
spodziewamy sie, ze wobec nieco lepszych nastrojow na $wiecie na
dzisiejszej sesji kurs spadnie ponizej tej granicy.

Kurs EURUSD wzrastat w czasie europejskich godzin handlu, a po
rozpoczeciu sesji za oceanem wzrosty jeszcze przyspieszyly. Po
publikacji amerykanskich danych kurs EURUSD ustabilizowat sie wokét

poziomu 1,268. Na dzisiejszym otwarciu kurs testuje opér na 1,272.
Przy nieco wyzszym apetycie na ryzyko rynkach, spodziewamy sie
wzrostu kursu EURUSD na dzisiejszej ses;ji.

Na krajowym rynku dlugu nastgpily wczoraj umiarkowane wzrosty
rentownosci, gtownie na krétkim koncu, co moze by¢ zwigzane z
oczekiwaniem na dzisiejsza aukcje. Srodek krzywej pozostat stabilny,
lekki wzrost rentownosci miat miejsce na diugim koncu, kontynuujac
wzrost zapoczatkowany w poniedziatek.

Po kilkudniowej przerwie kolejny rekord odnotowaly wczoraj 10-letnie
Bundy, ktorych rentownosci spadty do 2,089%. Natomiast rentownosci
10-letnich Treasuries znalazly sie na poziomach ze stycznia 2009. Na
koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 2,11% i 2,50%.

Z opublikowanych wczoraj przez Ipsos danych nt. Wskaznika
Optymizmu Konsumentéw (WOK) wynika, ze w sierpniu nastgpito
wyrazne pogorszenie nastrojow konsumentéw. Ogélny wskaznik WOK
spadt w sierpniu do 92,6 pkt. (najnizszego poziomu od marca br.) z 96,7
pkt. w lipcu. Wyrazny spadek odnotowat indeks mierzacy oczekiwania
konsumentéw - poziom 97,7 pkt. (spadek z 105,8 pkt.) byt najnizszy od
marca 2010. Wedtug autoréw badania istotng przyczyna tak wyraznego
pogorszenia nastrojow konsumentéw jest oczekiwany wzrost cen
zwigzany z podwyzka podatku VAT. Wiecej os6b obawia sie rowniez
wzrostu bezrobocia.

Wiceprezes GUS Janusz Witkowski powiedziat wczoraj, ze wzrost PKB
w Il kw. moze by¢ zblizony do 3,5% z Il kw. Gléwnym motorem wzrostu
powinny by¢ wg niego inwestycje, ktérych ,ozywienie wida¢ bylo pod
koniec Il kwartatu i ta tendencja powinna trwac w Il kw.”.

W piatek odbedzie sie specjalne posiedzenie rzadu, na ktérym
powinien zosta¢ przyjety projekt budzetu na 2011 r. Premier Donald
Tusk powiedziat wczoraj réwniez, ze w ciggu 2 tygodni Rada Ministrow
przedstawi propozycje ustawy wprowadzajacej ,pewng forme” podatku
bankowego. Nie podano Zzadnych szczegétéw, cho¢ ustawa ma nie
dotyczy¢ obrotéw i opodatkowania transakcji. Co istotne, nie
przedstawiono zadnego merytorycznego uzasadnienia takiego
pomystu.

Dzi$ w kraju opublikowany zostanie indeks PMI dla przemystu za
sierpien (godz. 9:00) oraz prognoza MinFin dla inflacji CPl w sierpniu
(godz. 10:00). W przypadku PMI nasza prognoza to 52,1 (stabilizacja
na poziomie z lipca) wobec konsensusu rynkowego wynoszacego 52,2
(wedlug ankiety Gazety Gieldy Parkiet). To jeden z nielicznych
przypadkéw, gdy nasza prognoza dla istotnych danych publikowanych
w tym miesigcu jest ponizej rynkowego konsensusu. Dla takich
zmiennych jak produkcja przemystowa i budowlana, eksport, import,
zatrudnienie i ptace jesteSmy powyzej konsensusu. Dla inflacji CPl w
sierpniu, ktorej szacunek poda MinFin, prognozujemy wzrost do 2,2% z
2,0% w czerwcu, co jest zgodne z rynkowym konsensusem.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,2639 CADPLN 2,9856
USDPLN 3,1679 DKKPLN 0,5377
EURPLN 4,0049 NOKPLN 0,5004
CHFPLN 3,0954 SEKPLN 0,4258
JPYPLN* 3,7654 CZKPLN 0,1613
GBPPLN 4,8874 HUFPLN* 1,3971
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 31.08.2010

Gtéwne notowania walutowe
otwarcie zamkn.

EURPLN 3,9882 4,0170 4,0056 3,9994  4,0038
USDPLN 3,1310 3,1803 3,1684  3,1447  3,1583
EURUSD 1,2623 1,2742 1,2643  1,2710 -

Obligacje

Zmiana ~ Ostatnia Sr.

ST (pb) aukcja rentown.
2L 4,68 5 7,07 4,74
5L 5,16 1 12,05 514
10L 5,41 4 16,06 5,79
Termin PL =4
Zmiana Zmiana Zmiana
% % 9
’ ) ° (@) (pb)
4,19 5 1,19
2L 4,58 2 0,66 -5 1,23 -5
3L 4,77 2 0,96 1 1,44 0
4L 4,88 4 1,29 -6 1,54 -12
5L 4,92 5 1,60 -6 1,72 -10
8L 4,93 1 2,26 -7 2,15 -11
10L 4,89 4 2,56 -7 2,34 9
Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana (pb)
O/N 92
T/N 3,34 9
SW 3,43 0
2w 3,47 0
im 3,60 0
3M 3,81 0
6M 4,00 0
M 4,19 -1
1y 4,24 -1

Stawki FRA (Mid

Termin Dzienna zmiana (pb)
1X2 3,67 2
3X6 4,01 1
6X9 4,23 -2
9X12 4,44 1
3X9 4,19 3
6X12 4,42 5
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y Spread 10Y*
e Zmiana R Zmiana
(pb) (pb)
Polska 151,3 0 3,32 10
Czechy 94,5 0 1,23 5
Wegry 355,7 0 5,66 35
Grecja 957,6 0 9,40 -2
Hiszpania 247,0 0 1,95 1
Wiochy 229,2 0 1,66 1
Portugalia 3429 0 3,36 1
Niemcy 43,9 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

Zrédito: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNI
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (30 sierpnia)
10:00 PL PKB 1l kw. % r/r 3,2 3,1 3,5 3,0
10:00 PL Inwestycje 11 kw. % rir 0,4 1,0 -1,7 -12,4
10:00 PL Konsumpcja 11 kw. % rir 2,1 2,2 2,8 2,2
11:00 PL Przetarg 52-tyg. bonéw skarbowych o warto  $ci 0,5-0,7 mid zt
11:00 EZ Koniunktura gospodarcza VIl pkt. 101,7 - 101,8 101,12
14:30 us Bazowy PCE Vi % m/m 0,1 - 0,1 0,0
14:30 us Dochody osobiste Vil % m/m 0,3 - 0,2 0,0
14:30 us Wydatki konsumpcyjne Vil % m/m 0,3 - 0,4 0,0
WTOREK (31 sierpnia)
11:00 EZ Stopa bezrobocia Vil % 10,0 - 10,0 10,0
11:00 EZ Wstepny HICP VIl % r/r 1,6 - 1,6 1,7
15:00 us Indeks S&P/Case-Shiller VI % m/m 0,2 - 0,3 0,5
15:45 US  Indeks Chicago PMI Vil pkt. 57,0 - 56,7 62,3
16:00 us Indeks zaufania konsumentow VIl pkt. 51,0 - 53,5 51,0
SRODA (1 wrze $nia)
9:00 PL PMI — przemyst Vil pkt. 52,2 52,1 - 52,1
9:58 EZ PMI — przemyst VIl pkt. 55,0 - - 55,0
11:00 PL Przetarg obligacji 2-letnich o warto  $ci 2,5-4,0 mid zt
14:15 US  Raport ADP Vil tys 18,0 - - 42,0
16:00 us ISM - przemyst Vil pkt. 53,0 - - 55,5
CZWARTEK (2 wrze $nia)
11:00 EZ PKB I kw. % k/k 1,0 - - 1,0
11:00 EZ PPI VIl % rlr 3,9 - - 3,0
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,0 - - 1,0
14:30 us Wydajnosé pracy Il kw. % k/k -1,8 - - 0,9
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tyg. 473,0 - - 473,0
16:00 us Zamowienia w przemysle Vil % m/m 0,4 - - -1,2
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow "l % m/m 0,2 - - -2,6
PIATEK (3 wrze $nia)
9:58 EZ PMI - ustugi Vil pkt. 55,6 - - 55,6
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Vil % rlr 0,6 - - 0,4
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Vil tys. -100,0 - - -131,0
14:30 us Stopa bezrobocia VIl % 9,6 - - 9,5
16:00 us ISM - ustugi Vil pkt. 53,5 - - 54,3

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
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 istniejgce 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




