CONSULTING

Komentarz poranny z dn. 2 wrze$nia 2010

Kurs zamkniecia*

1,2930 3,9860 3,1330 4,8150
Opér
1,2855-1,2870 3,9745 3,1160 4,8000
Obecnie (8:30) 1,2819 3,9638 3,0922 4,7693
1,2780 3,9610 3,0880 4,7690
Wsparcie

1,2730 3,9540 3,0620 4,7500

Kurs zamkniecia*

Od wczorajszego popotudniowego odczytu indeksu ISM dla amerykanskiego przemystu na rynkach nie méwi sie
0 niczym innym. Podczas gdy rynek oczekiwat w sierpniu spadku indeksu z 55,5 pkt. do 53 pkt., ku zaskoczeniu
rynku wartos$c¢ sierpniowego indeksu wzrosta do 56,3 pkt. I cho¢ z pewnoscig po jednym odczycie nie zmieni sie
zdanie rynku o tym, ze amerykanska gospodarke czeka ponowne spowolnienie, to jednak pozawala sadzi¢, ze
spowolnienie to nie wymyka sie spod kontroli. W dodatku wartym podkreslenia jest fakt, ze wskaznik
zatrudnienia wzrdst do poziomu najwyzszego od grudnia 1983 roku. Tym samym podczas sesji amerykanskiej
obserwowali$my wyrazne wzrosty indekséw, ktére w przypadku S&P500 siegnety 2,95 proc. a DJIA rost o 3,54
proc. Nic zatem dziwnego, ze dobre nastroje przeniosty sie do Azji, gdzie indeksy rosty do swoich
dwutygodniowych maksimdéw. Nikkei225 wzrést o 1,52 poc. W tym przypadku oprdécz poprawy nastrojow na
$wiatowych rynkach pomagaly jeszcze wczorajsze dobre dane z chinskiej gospodarki. Analiza rynku dtugu,
gdzie ceny amerykanskich obligacji spadty, ostatecznie potwierdza fakt, ze po wczorajszym odczycie indeksu
ISM z USA rynek taskawszym okiem spojrzat na aktywa zwigzane z wiekszym ryzykiem.

A dzi$ na rynek trafi kolejna seria istotnych danych makroekonomicznych zaréwno ze strefy euro jak i zza
oceanu. Najwazniejszym wydarzeniem na Starym Kontynencie bedzie decyzja Europejskiego Banku Centralnego
w sprawie stop procentowych oraz towarzyszacy jej komentarz J.C.truchet’a. Koszt pienigdza z pewnoscig
pozostanie na niezmienionym poziomie. Czy jednak prezes EBC bedzie rownie szczesliwy jak podczas ostatniego
komentarza po decyzji EBC? Raczej nie, poniewaz kwestig kluczowg bedzie z pewnoscig odniesienie sie do
ostatnich rozczarowujacych danych z USA (sprzed wczorajszego odczytu) oraz ich mozliwego wptywu na
perspektywy gospodarcze w strefie euro. Kolejng kwestig, z ktdérg zmierzy¢ sie bedzie musiat J.C.Trichet
dotyczy programu ilosciowego luzowania polityki fiskalnej, a przede wszystkim tego, czy EBC zdecyduje sie na
jego przediuzenie. Oczekujemy, ze tak sie stanie i w gre bedzie wchodzit co najmniej koniec roku. Poza
komentarzem szefa Fed poznamy jeszcze o ile w sierpniu w krajach unii walutowej wzrosty ceny producentéw a
takze rewizje danych dotyczacych dynamiki PKB w II kwartale w strefie euro.

Za oceanem, tradycyjnie juz w czwartek poznamy dane dotyczace ilosci wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych a
pét godziny po rozpoczeciu handlu na Wall Street na rynek naptyng istotne informacje dotyczace zaméwien w
przemysle oraz zamoéwien na dobra trwatlego uzytku. Poza tym opublikowany zostanie indeks podpisanych
umow kupna doméw. I cho¢ mozna pokusi¢ sie o stwierdzenie, ze te dane bedg kluczowe dla dzisiejszej sesji
amerykanskiej, nalezy pamietaé, ze jutro mamy do czynienia z publikacjg ,payrolls”. Do wczoraj wydawato sie,
ze wszystko jest jasne - dane musza by¢ gorsze od jakichkolwiek prognoz. Wczorajszy jednak zaskakujacy
odczyt z amerykanskiego przemystu modgt podburzy¢ opinie wielu rynkowych pesymistow. Nalezy zatem
pamietaé, ze wiele z dzisiejszych decyzji inwestycyjnych bedzie podejmowanych réwniez z myslg o jutrzejszym
odczycie.
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Data i godz. Kraj Wskaznik Okres Realizacja Prognoza Poprzednio
Czwartek, 2.09

? USA Sprzedaz detaliczna wg ICSC sierpien 3,5% r/r 2,8% r/r
07:30 Francja Stopa bezrobocia s.a. II kw. 9,90%
07:45 Szwajcaria Produkt Krajowy Brutto II kw.

PKB n.s.a. II kw. 2,3% r/r

PKB s.a. 11 kw. 0,7% k/k 1% k/k
08:00 WIk. Brytania Indeks cen nieruchomosci - Nationwide sierpien -0,3% m/m -0,5% m/m
09:00 Rumunia Inflacja IPPI lipiec 6,2% r/r
09:00 Stowacja PKB - fin. II kw. 4,6% r/r 4,8% r/r
09:15 Szwajcaria Sprzedaz detaliczna lipiec

Sprzedaz detaliczna s.a. lipiec -0,4% m/m

Sprzedaz detaliczna n.s.a. lipiec 2,3% r/r 0,9% r/r
10:00 Stowacja Saldo rachunku biezacego czerwiec -134 min EUR
11:00 Strefa Euro PKB s.a. - rew. II kw. 1% k/k 0,2% k/k

1,7% r/r 0,6% r/r
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI lipiec 0,3% m/m 0,3% m/m
3,9% r/r 3% r/r

13:45 Strefa Euro Decyzja ECB ws. stép procentowych wrzesien 1% 1%
14:30 Strefa Euro Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB wrzesien
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 475 tys. 473 tys.
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy - fin. II kw. 1,2% k/k -3,7% k/k
14:30 USA Wydajnos¢ pracy - fin. II kw. -1,9% k/k 3,9% k/k
16:00 USA Zamowienia w przemysle lipiec 0,4% m/m -1,2% m/m
16:00 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku - fin. lipiec 0,3% m/m 0,2% m/m
16:00 USA Zamodwienia na dobra bez $rodkdw trans. - fin. lipiec -3,8% m/m 0,2% m/m
16:00 USA Indeks podpisanych umdw kupna domow lipiec -1,5% m/m -2,6% m/m
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