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Analityk Rynku Walutowego

= RPP nie zmienita poziomu stop proc. — wiekszos¢ analitykéw oczekiwata g Ostatni  Zmiana
obnizki. Stopa referencyjna wynosi nadal 4,75%. EURPLN 4.0808| -0.85%
= Komunikat RPP oraz komentarz prezesa NBP wyraznie wskazujg na ob- USDPLN 3.1573| -1.06%
nizke stép proc. w listopadzie.

= Sektor ustug w strefie euro kurczy sie 6smy miesigc z rzedu — indeks PMI
spadt we wrzes$niu do 46,1 pkt (prog. 46 pkt, poprz. 47,2 pkt). Dane wskazu-

CHFPLN 3.3671| -1.04%
GBPPLN 5.0816| -1.25%

ja na wystapienie recesji w 11l kw. EURUSD | 1.2926| 0.22%
* We wrze$niu w USA przybyto 162 tys. nowych miejsc pracy (prog. 148 | GBPUSD 1.6096| -0.19%
tys., poprz. 189 tys.) — raport ADP. Dane moga by¢ dobrym prognostykiem |USDJPY 78.61 0.47%
przed pigtkowym, oficjalnym raportem Departamentu Pracy. EURCHE 1.2120 0.20%

= Ekspansja sektora ustugowego w USA powyiej oczekiwan — indeks ISM USDCAD
wzrost we wrzesniu do 55,1 pkt (prog. 52,2 pkt, 53,7 pkt).

0.9866 0.16%

AUDUSD 1.0222 0.09%
Zrédto: Alior Bank

EBC powinien czeka¢ na rozwoj wypadkow

W czwartek w stowenskiej Lublanie spotka sie Rada Zarzadzajgca Europejskiego Banku Centralnego, gdzie jej
cztonkowie bedg decydowaé o przysztych krokach polityki monetarnej dla pobudzenia gospodarki strefy euro.
Ostatnia seria stabych danych makroekonomicznych, sugerujgca kontynuacje kurczenia sie PKB Eurolandu, uza-
sadniataby obnizke stép proc. o 25 pkt bazowych do 0,50%. Z drugiej strony nieoczekiwane przyspieszenie inflacji
we wrzesniu (do 2,7% r/r) i utrzymywanie sie wskaznika powyzej celu od 22-6ch miesiecy powinny byé wystar-
Czajgcymi argumentami za pozostawieniem stdp na niemienionym poziomie i takg decyzje zaktada konsensus
rynkowy. Ponadto nalezy zauwazy¢, ze polityka stop procentowych obecnie ma w strefie euro bardzo mate prze-
tozenie na oprocentowanie ptacone przez gospodarstwa domowe.

EBC powinien powstrzymac sie od ogtoszenia nowych, niekonwencjonalnych dziatan, gdyz wpierw wypadatoby
poczekaé na efekty ostatnio wprowadzonego programu interwencji na rynku dtugu (OMT). A ten nie zostanie
aktywowany, poki zaden kraj nie poprosi o pomoc z Europejskiego Mechanizmu Stabilizacyjnego. Poniewaz w
temacie kryzysu zadtuzenia w ciggu ostatniego miesigca niewiele sie zmienito (oczekiwanie na wyciggniecie przez
Hiszpanie reki po pomoc nada trwa), najprawdopodobniej dzisiejsze posiedzenie nie przyniesie zadnej niespo-
dzianki. Na konferencji prasowej po posiedzeniu prezes EBC Mario Draghi zapewne bedzie dopytywany o szcze-
goty programu OMT, w tym na jakich zasadach bedzie odbywat sie skup obligacji. Draghi nie uniknie tez pytania,
czy ogtoszone dotychczas przez rzad hiszpanski reformy sg wystarczajgce dla uczestnictwa w programie. Znajac
powsciggliwosc prezesa, nie oczekujemy ustyszenia klarownych odpowiedzi w tych tematach, co niesie ze sobg
potencjat rozczarowania dla euro.

= EURUSD w trendzie bocznym 1,2875-1,2960. Aukcja hiszpanskich obligacji z ograniczonym wptywem na
rynek. Rozczarowanie konferencjg prezesa EBC moze przynies¢ testowanie dolnego ograniczenia w drugiej
czesci dnia.

= Brak obnizki stép proc. wspart ztotego. EURPLN przetamat 4,09. Najblizsze wsparcie na 4,0730. Od gory
otwarta strefa do 4,12.

= Dzisiejsze posiedzenie Banku Anglii bez wptywu na funta. Stopy procentowe oraz program QE powinny
pozostac niezmienione.

= USDJPY najwyzej od 19 wrzesnia — jen w defensywie przed jutrzejszym posiedzeniem Banku Japonii.

1




Poranny komentarz FX

Istotne wydarzenia dnia

Prognoza

Poprzednia

WIk. Brytania | Decyzja ws. stop procentowych 0,5% 0,5%
13:45 Strefa euro | Decyzja ws. stop procentowych 0,75% 0,75%
14:30 Strefa euro | Konferencja prasowa prezesa EBC
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 370 tys. 359 tys.
16:00 USA Zamowienia w przemysle sierpien -5,5% m/m | 2,8% m/m
20:00 USA Protokot z posiedzenia FOMC wrzesien
Waluty Obligacje skarbowe
Instrument Ostatni \ Poprzedni | Zmiana Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana
EURPLN 4.0808 4.1158| -0.85% POLSKA 10Y 4.71 4.68 0.03
USDPLN 3.1573 3.1910| -1.06% NIEMCY 10Y 1.45 1.47 -0.02
CHFPLN 3.3671 3.4024 | -1.04% WLOCHY 10Y 5.10 5.08 0.02
GBPPLN 5.0816 5.1457 | -1.25% HISZPANIA 10Y 5.81 5.77 0.04
EURUSD 1.2926 1.2897| 0.22% GRECIJA 10Y 19.05 19.03 0.03
GBPUSD 1.6096 1.6126| -0.19% USA 10Y 2.20 2.20 0.00
USDJPY 78.61 78.2450| 0.47% Indeksy
EURCHF 1.2120 1.2096| 0.20% Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana
USDCAD 0.9866 0.9851| 0.16% WIG20 2388.78| 2399.29 -0.44%
AUDUSD 1.0222 1.0213| 0.09% DAX 7322.08| 7305.86 0.22%
Rynek pieniezny CAC40 3406.02| 3414.23 -0.24%
Instrument Ostatni \ Poprzedni \ Zmiana FTSE 100 5825.81| 5809.45 0.28%
WIBOR1M 4.84 4.89 -0.05 S&P 500 1450.99 1445.75 0.36%
WIBOR3M 4.90 4.92 -0.02 NIKKEI 225 8824.59| 8746.87 0.89%
EURIBOR1M 0.1140 0.1150| -0.0010 Towary
EURIBOR3M 0.2180 0.2200| -0.0020 Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana
LIBOR USD 1M 0.2185 0.2145| 0.0040 Ropa Brent 109.77 109.77
LIBOR USD 3M 0.3525 0.3540 | -0.0015 Ztoto 1781.10| 1779.15
LIBOR CHF 1M 0.0080 0.0080| 0.0000 Srebro 34.76 34.63
LIBOR CHF 3M 0.0400 0.0420 | -0.0020 Miedz 8275.75| 8261.50
Wykres 1. Kurs EURPLN - wykres dzienny Wykres 2. Kurs EURUSD - wykres dzienny
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Zrédto: Alior Bank; kursy walutowe oraz ceny towardéw sg cenami mid z godziny 8:00 z dnia dzisiejszego i poprzedniego dnia roboczego; kwotowania
rynku pienieznego odnosza 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 szczegélnosci 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 p6zn.
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 doktadne.

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.



