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Konrad Biatas
Analityk Rynku Walutowego

= BGK obecny na rynku ztotego w pigtek. EURPLN ponizej 4,10 pierwszy raz §l1e Ostatni Zmiana
od 18 wrzesnia. EURPLN 411611 -0.13%
=  We wrzes$niu oczekiwania inflacyjne Polakéw spadty do 4,1% r/r 2 4,4% w USDPLN 3.2086 0.34%
sierpniu - NBP. Dane argumentem za obnizkg stép proc. w pazdzierniku.

= Przemyst w USA odczuwa skutki spowolnienia — pierwszy od wrzesnia
2009 r. spadek aktywnosci wytworczej w rejonie Chicago. Indeks Chicago

CHFPLN 3.4056| -0.06%
GBPPLN 5.1762| -0.11%

PMI: 49,7 pkt. prog. 53 pkt, poprz. 53 pkt. EURUSD | 1.2828| -0.80%
* Amerykarnscy konsumenci maja sie dobrze — indeks nastroju Uniwersyte- | GBPUSD 1.6133| -0.77%
tu Michigan wzrdst we wrzesniu do 78,3 pkt (prog. 79 pkt, poprz. 74,3 pkt). USDJPY 77.87 0.54%

* Najwieksze od 30 lat zaciskanie pasa we Francji. Redukcja deficytu do 3% | EURCHE 1.2087| -0.08%

PKB w 2013 r. z 4,5% w tym roku. Budzet oparty na ambitnych prognozach. USDCAD 0.9845 0.56%

= |ndeks PMI dla chinskiego przemystu (wg HSBC) wzrdst we wrzes$niu do ' '

47.9 . AUDUSD 1.0346 -1.11%
,9 pkt (prog. 47,8 pkt, poprz. 47,6 pkt) — odczyt finalny. e\ et

= UE gotowa wyptacic¢ kolejng transze pomocy dla Grecji w celu unikniecia '

jej secesji ze strefy euro - spekulacje niemieckiej prasy.

Wyniki stress testow nie przynosza ulgi

Siedem sposrod czternastu hiszpanskich bankéw bedzie wymagaé dokapitalizowania w wysokosci 59,3 mid
euro, wynika z opublikowanych w pigtek wynikéw drugiego audytu dokonanego przez firme konsultingowa
Oliver Wyman. Wysokos¢ rekapitalizacji dotyczy scenariusza wyraznego pogorszenia warunkéw gospodarczych,
m.in. przewiduje spadek hiszpanskiego PKB o 6,5% do 2014 r. i 50-proc. spadek cen gruntéw. Bank Hiszpanii
ocenia prawdopodobienstwo takiego rozwoju wypadkdéw na ok. 1%, z kolei w bazowym scenariuszu (spadek PKB
o 1,7%) potrzeby finansowe bankdéw siegajg 25,9 mld euro. To stosunkowo niska kwota, szczegdlnie ze tylko
cze$¢ niedoborow kapitatowych ma by¢ uzupetniona z pomocy rzagdowej (reszta z przysztych zyskéw bankéw).
Rzad jednak zdazyt juz skorygowac planowany deficyt na ten rok do 7,4% PKB z 6,3%, ale patrzac na dotychcza-
sowgq realizacje budzetu, takze ten cel moze by¢ przestrzelony.

Oszacowana kwota byta zblizona do wczesniejszych oczekiwan, totez przyjeto jg z umiarkowanym optymizmem,
gdyz usuwa jeden z czynnikdw niepewnosci krgzgcych wokoét Hiszpanii, jednak nadal istotniejsze jest to, kiedy
Hiszpania zwrdci sie o oficjalny bailout. Przedstawiciel Banku Hiszpanii powiedziat w piatek, ze na rzecz bankéw
kraj planuje uzyska¢ pomoc ze strefy euro w wysokosci ok. 40 mid euro z przyznanej w czerwcu linii kredytowej
na 100 mld euro. Stad juz niedaleka droga do zwrdcenia sie o wsparcie dla catego kraju, ale jak pokazat zeszty
tydzienn, Madryt nie ma zamiaru sie spieszy¢. Czy Hiszpania poprosi o pomoc juz na najblizszym posiedzeniu Eu-
rogrupy (8.10.), czy zostanie ,naktoniona” do tego podczas szczytu przywddcoéw UE (18-19.10), a moze inwesto-
rzy zmuszg wtadze Hiszpanii podbijajgc rentownosci rzgdowych obligacji? W rozpoczynajgcym sie miesigcu ten
temat bedzie motorem rynkowej zmiennosci.

= Stabsze nastroje na otwarciu tygodnia. Rynki finansowe wyczekuja rewizji ratingu Hiszpanii przez agencje
Moody’s. Z danych makro uwaga zwrécona na indeks ISM dla przemystu USA (16:00).

= EURUSD najnizej od trzech tygodni. Udany test wsparcia na 1,28 otwiera droge do 1,2750 (minimum
17.09.). Wzrosty ograniczone do 1,2860. Dominujacy trend — spadkowy.

= Notowania ztotego zalezne od wyniku indeksu PMI dla przemystu (9:00) oraz sentymentu zewnetrznego.
Na EURPLN retest 4,10 mato prawdopodobny. Powrét powyzej 4,12 daje szasne na ruch do 4,15.
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Istotne wydarzenia dnia

Prognoza Poprzednia

09:00 Polska Indeks PMI dla przemystu wrzesien 48 pkt 48,3 pkt
09:58 Strefa euro | Indeks PMI dla przemystu — fin. wrzesien 46 pkt 45,1 pkt
10:28 | WIk. Brytania | Indeks PMI dla przemystu wrzesien 49 pkt 49,5 pkt
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu wrzesien 49,7 pkt 49,6 pkt
Waluty Obligacje skarbowe
Instrument Ostatni \ Poprzedni ‘ Zmiana ‘ Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana
EURPLN 4.1161 4.1216| -0.13% POLSKA 10Y 4.68 4.72 -0.04
USDPLN 3.2086 3.1977| 0.34% NIEMCY 10Y 1.43 1.45 -0.02
CHFPLN 3.4056 3.4076 | -0.06% WLOCHY 10Y 5.16 5.19 -0.02
GBPPLN 5.1762 5.1821| -0.11% HISZPANIA 10Y 5.97 5.96 0.00
EURUSD 1.2828 1.2931| -0.80% GRECJA 10Y 19.55 20.00 -0.45
GBPUSD 1.6133 1.6259| -0.77% USA 10Y 2.18 2.21 -0.03
UsDJPY 77.87 77.4550| 0.54% Indeksy
EURCHF 1.2087 1.2097| -0.08% Instrument Ostatni Poprzedni| Zmiana
USDCAD 0.9845 0.9790| 0.56% WIG20 2371.42| 2375.96 -0.19%
AUDUSD 1.0346 1.0462| -1.11% DAX 7216.15| 7290.02 -1.01%
Rynek pienigzny CAC 40 3354.82| 3439.32 -2.46%
Instrument Ostatni Poprzedni | Zmiana FTSE 100 5742.07| 5779.42 -0.65%
WIBOR1M 4.90 4.89 0.01 S&P 500 1440.67| 1447.15 -0.45%
WIBOR3M 4.92 4.93 -0.01 NIKKEI 225 8790.07| 8870.16 -0.90%
EURIBOR1M 0.1150 0.1150| 0.0000 Towary
EURIBOR3M 0.2200 0.2210| -0.0010 Instrument Ostatni Poprzedni| Zmiana
LIBOR USD 1M 0.2143 0.2145| -0.0003 Ropa Brent 111.81 111.81 0.00%
LIBOR USD 3M 0.3585 0.3603 | -0.0017 Ztoto 1767.30| 1771.23 -0.22%
LIBOR CHF 1M 0.0090 0.0090| 0.0000 Srebro 34.36 34.50 -0.41%
LIBOR CHF 3M 0.0440 0.0440| 0.0000 Miedz 8267.00 8257.50 0.12%
Wykres 1. Kurs EURPLN - wykres dzienny Wykres 2. Kurs EURUSD - wykres dzienny
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Zrédto: Alior Bank; kursy walutowe oraz ceny towardw sg cenami mid z godziny 8:00 z dnia dzisiejszego i poprzedniego dnia roboczego; kwotowania
rynku pienieznego odnoszga sie do ostatnich dwoch dni roboczych; rentownosci obligacji oraz wartosci indekséw gietdowych odnosza sie do wartosci na
zamknieciu z ostatnich dwdch dni roboczych.
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Niniejsza analiza zostata sporzadzona przez Alior Bank S.A. z siedzibqg w Warszawie i nie stanowi ona $wiadczenia ustug w zakresie
doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu powszechnie obowigzujacych przepiséw prawa, w szczegdlnosci ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2010 r., Nr 211, poz. 1384 wraz z pézn. zm.). Nie stanowi ona réwniez
oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku — Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964 r., Nr 16, poz. 93 wraz z pozn.
zm.). W zwigzku z powyzszym, decyzje podejmowane przez klientdw w oparciu o niniejsza analize oraz opisane w niej przewidywa-
nia, szacunki jak i wskazane ryzyka, nie mogg stanowi¢ podstawy roszczen wysuwanych w stosunku do Alior Banku S.A.

Celem niniejszej analizy jest przede wszystkim zaprezentowanie klientom mozliwie najszerszej i wnikliwej informacji dotyczacej
aktualnej sytuacji makroekonomicznej, w tym szeroko pojetej problematyki ryzyka finansowego i wigzacego sie z nim wahania wa-
lut, stép procentowych, inflacji, surowcow, notowan gietdowych. Alior Bank S.A. doktada wszelkiej starannosci aby informacje zawar-
te w analizie jak i wnioski z niej ptynace, byty jak najbardziej wiarygodne i dokfadne.

Klienci muszg brac jednak pod uwage, iz inne podmioty funkcjonujace na rynku i przeprowadzajace podobne analizy makroekono-
miczne, moga opierac sie w swych opracowaniach na innych modelach i zatozeniach, jak réwniez zebranych danych, co moze prowa-
dzi¢ w rezultacie do przedstawienia innych wnioskéw i przewidywan w stosunku do zaprezentowanych przez Alior Bank S.A.

Klienci, ktorzy podejma decyzje odnosnie poszczegdlnych instrumentoéw finansowych oraz innych transakcji, opierajac sie w tej mie-
rze o analize makroekonomiczng sporzadzong przez Alior Bank S.A., musza mie¢ swiadomos¢, iz podejmujq te decyzje na wiasne
ryzyko i odpowiedzialnos$¢. Jednoczesnie Alior Bank S.A. sugeruje, aby decyzje przez klientow podjete zostaty poprzedzone szczego-
fowym zapoznaniem sie z informacjq o ryzyku zwigzanym z poszczegdlnymi instrumentami finansowymi oraz transakcjami, jak
rowniez negatywnych skutkach mogacych wystapi¢ w przysztosci.



