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B Zloty nieco stabszy, dolar nieco silniejszy, ale sk  ala
Zmian mocno ograniczona przez dzie n wolny w USA

B Rentowno s$ci 10-letnich Bundéw nieco ni zej, brak
handlu na Treasuries

B Dzi$ zamdwienia w niemieckim przemy $le

Brak publikacji waznych danych makroekonomicznych i
nieobecnosé inwestoréw amerykanskich spowodowaty z
jednej strony niskg zmienno$¢é na rynkach, a z drugiej
podatno$¢ na wypowiedzi, ktére w typowym dniu nie
mialyby wiekszego wptywu na notowania. Nieznaczne
pogorszenie nastroju na wywotata wczorajsza wypowiedz
gtownego ekonomisty MFW Oliviera Blancharda, ktory
stwierdzit, ze wzrost gospodarczy w strefie euro i USA
prawdopodobnie pozostanie staby. Dodatkowo zauwazyt, ze
watta gospodarka USA moze mie¢ wyrazny wplyw na
sytuacje w Azji. Przedstawienie takiego niezbyt
optymistycznego scenariusza spowodowato lekki spadek
rentownosci niemieckich obligacji. Po potudniu pojawity sie
réwniez wypowiedzi prezesa EBC Jean Claude Tricheta,
ktory ostrzegt, ze kolejne kwartaly mogg by¢ mniegj
optymistyczne niz ostatni, a do utrzymania dynamicznego
wzrostu europejskiej gospodarki konieczne beda reformy
strukturalne. Trzymiesieczny EURIBOR spadt wczoraj do
0,882%, najnizszego poziomu od konca lipca. Spadek
kosztu pienigdza na rynku miedzybankowym jest wspierany
m.in. przez zesziotygodniowe zapewnienie ze strony EBC,
ze nie zamierza wycofywac sie z 1- oraz 3-miesiecznych
nieograniczonych operacji ptynnosciwych przynajmniej do
potowy stycznia 2011. Utrzymanie gwarancji pozyskania
kapitalu spowodowalo spadek obaw o mozliwosci
utrzymania odpowiedniego poziomu ptynnosci przez banki,
a w rezultacie spadek kosztu pozyskania pienigdza na
rynku. Dodatkowo, czlonek zarzadu EBC, Ewald Nowotny,
zapewnit, ze EBC bedzie sie zajmowat tematem wycofania
sie z dziatan ptynnosciowych najwczesniej w grudniu. Na
rynku ditugu przecene kontynuowaly obligacje Belgii, ktéra
juz od trzech miesiecy jakie uptyntey od ostatnich wyborow
nie moze zbudowa¢ rzadu. Ostatnia nieudana préba miata
miejsce w miniong sobote.

Tak jak sie spodziewaliSmy, nieobecno$¢ inwestoréw
amerykanskich skutecznie ograniczyta zmienno$é na rynku
walutowym. Kurs EURPLN po porannym spadku do ok.
3,92, w dalszej czesci dnia delikatnie wzrastal, jednak
potencjat do ostabienia zlotego ograniczat poziom 3,935.
Wzrostowa tendencja byla kontynuowana po zamknieciu
europejskiego rynku, do czego przyczynit sie wzrost awersji
do ryzyka na fali powracajgcych obaw, ze europejskie banki
beda musialy zgromadzi¢ wiecej kapitatu niz do tej pory

szacowano aby poradzi¢ sobie ze skutkami spowolnienia w
gospodarce. W rezultacie, dzisiaj rano kurs EURPLN
oscyluje wokét 3,94. Uwazamy, ze negatywna presja na
ztotego bedzie wywierana réwniez w czasie dzisiejszej ses;ji.

Od poczatku europejskiej sesji dolar lekko zyskiwat w relacji
do euro, jednak tak jak sie spodziewali$my, nieobecnosé
inwestorow amerykanskich utrudnita wytworzenie sie
jednoznacznej tendencji kierunkowej. Ostatecznie, kurs
EURUSD przez caly wczorajszy dzien oscylowat w
przedziale ok. 1,287-1,292. W czasie azjatyckiej sesji
aprecjacja dolara przyspieszyta i dzisiaj rano kurs EURUSD
oscyluje wokot poziomu 1,28, bedac blisko wsparcia 1,2785.
Na dzisiejszej sesji spodziewamy sie stabilizacji z
mozliwos$cig lekkiej aprecjaciji euro.

Na krajowym rynku dtugu, z powodu niskiej ptynnosci,
zmiany rentownosci wynikaly z przypadkowych ruchéw, nie
staly za nimi zadne fundamentalne przestanki.
Ministerstwo Finanséw zmniejszytlo maksymalng podaz
piecioletnich obligacji na $rodowej aukcji do 3,0 mid zt z 3,5
mid zt.

Rentownosci niemieckich obligacji rozpoczety tydzien od
lekkiego spadku, a caly wczorajszy dzien spedzily w
trendzie bocznym 2,31-2,35. Na koniec dnia rentownos¢ 10-
letnich Bundéw wyniosta 2,34%. Papierami amerykanskimi
nie handlowano.

Bank Japonii postanowit we wtorek, ze nie zmieni stép
procentowych, utrzymujac gtéwna stope na poziomie 0,1%.
Poinformowat jednak, ze podejmie wiasciwe dziatania w
odpowiednim czasie, gdy bedzie to konieczne. Stopy bez
zmian pozostawit réwniez na dzisiejszym posiedzeniu Bank
Australii (gldbwna na poziomie 4,5%). Obie decyzje byly
zgodne z oczekiwaniami analitykow.

Wg instytutu Samar, sprzedaz samochodéw osobowych w
sierpniu byta o 7,4% wyzsza niz przed rokiem i o 7,6%
nizsza niz w lipcu. Miesieczny spadek w stosunku do lipca
jest stabszy niz w 2009 r. (-8,2%), co sugeruje, ze sprzedaz
samochodéw bedzie pozytywnie wplywata na dane o
sprzedazy detalicznej za sierpien (nasza prognoza to 5,7%
r/r).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNI
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (6 wrze $nia)
us Dzien wolny

WTOREK (7 wrze $nia)
12:00 DE Zaméwienia w przemysle Wi % m/m 0,5 - - 3,2

SRODA (8 wrze $nia)
11:00 PL Przetarg obligacji 5-letnich wartych 1,5-3,0 mid zt -
12:00 DE Produkcja przemystowa Wi % m/m 1,0 - - -0,6
20:00 us Bezowa ksiega Fed IX -

CZWARTEK (9 wrze $nia)

8:00 DE CPI Vil % m/m 0,0 - - 0,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 470,0 - - 472,0
16:00 us Bilans handlowy Vil mid $ -47,0 - - -49,9

PIATEK (10 wrze $nia)
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych VIl min € -783,0 -630,0 - -1 004
14:00 PL Eksport Vil min € 10 250 10 720 - 10 656
14:00 PL Import VIl min € 10 800 11 000 - 10 943
16:00 PL Zapasy hurtowe Vil % m/m 0,4 - - 0,1

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 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 spétki 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 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




