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Kalendarium danych
Polska i dane z zagranicy o potencjalnym wplywie na rynek krajowy

PONIEDZIALEK 7.07

Brak istotnych danych
WTOREK 8.07

16:00 | (USA) Pending home sales [maj]; konsensus -2,5% m/m, poprzednio 6,3% m/m

SRODA 9.07
(CZ) CPI [czerwiec]; konsensus 7,0% r/r, poprzednio 6,8% r/r
Umacniajgca sie korona stwarza nie tylko korzystny parasol ochronny przed wzrostem cen importu, lecz takze istotne
zagroZenia dla kontynuacji szybkiego wzrostu gospodarczego. Z tego powodu nie spodziewamy Sfe na razie zmian w polityce
plenieznej.

11:00

(EMU) PKB, final [1 kw.]; konsensus 2,2%b r/r, poprzednio 2,2% r/r (p)
Publikacia odczytu finalnego, konsensus na poziomie wstepnych szacunkow, ktore historycznie nie odbiegaja znacznie od
ostatecznych danych. Dana bez wplywu na decyzje EBC — uznawana powszechnie za pewnego rodzaju pozytywng anomalie.

CZWARTEK 10.07

(UK) Decyzja BoE; konsensus 5,00%, poprzednio 5,00%

Ostatni raport M. Kinga, w ktorym musiat sie on tfumaczyc z przekroczenia przez inflacgie celu, odczytany zostat nadmiernie
gofebio, natomiast celem Kinga byfo przedstawienie zbilansowanego obrazu sytuacji (co przyznat niejednokrotnie w
pozniejszych wypowiedziach). Intensyfikujace sie zagrozenia dla sfery realnej nie zachecaja do zmiany parametrow polityki
pienieznej; kolejny ruch na stopach procentowych moze by<¢ juz w dot.

(USA) Nowo zarejestrowani bezrobotni [tydz. do 4.07]; poprzednio 404 tys.
PIATEK 11.07
(USA) Bilans handlowy [maj]; konsensus -62,2 mld USD, poprzednio -60,9 mid USD
Wezrost deficytu wynika gfownie z wysokich cen importu produktow ropopochodnych, eksport pozostaje sita napedowq
przetwdrstwa przemysfowego, ktdre obecnie pozbawione jest krajowego zaplecza popytowego.

14:30

(USA) Ceny importu [czerwiec]; konsensus 1,9% m/m, poprzednio 2,3% m/m

16:00

(USA) Indeks zaufania konsumentow U. Mich [lipiec]; konsensus 55,8 pkt., poprzednio 56,4 pkt.

Sktadowa oczekiwari znalazta sie w ostatnim miesigcu w poblizu historycznych minimow. Spodziewana kontynuacja
spadkowej tendencji z uwagi na dalsze ubytki sity nabywczej powodowane przez rosngce ceny paliw i pogorszenie sytuacji na
rynku pracy.
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Makroekonomia
H. Wasilewska-Trenkner o kursie ztotego

Czlonkini RPP uwaza, ze fundamenty stojace za ziotym sg silne, niemniej jednak nie
uzasadniajg ostatniego gwattownego umocnienia, za ktore odpowiedzialne sg gtdwnie
dziatania spekulacyjne. Wasilewska-Trenkner zastrzegta jednak, Zze jest przeciwniczkg
interwencji na rynku walutowym, poniewaz sg one kosztowne i czesto nie przynosza
pozadanych rezultatdw. Odnosnie polityki pienieznej, cztonkini zaznaczyta, ze Rada podniesie
stopy procentowe wtedy, gdy bedzie to niezbedne - podwyzka EBC nie implikuje
automatycznie podobnych dziatan ze strony RPP; dojdzie do nich wtedy, gdy inflacja nie
bedzie zachowywata sie zgodnie z projekcja.

Silny ztoty to nie tylko parasol ochronny przed wyzszymi cenami importu, lecz takze istotny
problem dla eksporteréw, ktorzy stajg dodatkowo przed barierg stabnacego popytu
globalnego. Z tego drugiego powodu aprecjacja zlotego moze by¢ niemile widziana
szczegolnie przez bardziej gotebie skrzydio Rady. Podtrzymujemy nasz poglad, ze jest
jeszcze zbyt wczesnie, aby definitywnie wieszczy¢ koniec cyklu podwyzek. RPP bedzie
uwaznie analizowa¢ nadchodzace dane pod katem efektéw wtdrnych inflacji oraz sygnatow
gtebszego spowolnienia gospodarczego.

Posiedzenie RPP, 30. lipca

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka o 25 bps 0%
Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Fixing NBP EUR/USD 1,5635 EUR/JPY 167,70 EUR/PLN 3,3140 USD/PLN 2,1200

EUR/PLN USD/PLN

Pigtkowa sesja przebiegta spokojnie z uwagi na obchodzony Dzieri Niepodiegtosci w USA. W
czasie sesji azjatyckiej kontynuacia umocnienia EUR/USD z czwartku w kierunku 1,5646.
Dzis zapowiada sie kolejny spokojny dzieri — istotne moze byc wystapienie J. Yellen z Fed o
kondycji gospodarki amerykariskiej (16:00). W tym tygodniu istotne dane pod koniec
tygodnia — indeks zaufania konsumentow U. Mich, poza tym przemdwienia cztonkow Fed we
wtorek: Lackera i Bernanke.

Pod nieobecnosc inwestorow zagranicznych zfoty kontynuowat umocnienie z czwartku do
poziomu 3,3140 w slad za walutami regionu, ktore oferujg perspektywy lepszego wzrostu
gospodarczego niz ,stara” Europa reprezentowana przez strefe euro. W tym tygodniu brak
Istotnych danych z rynku krajowego.  Technicznie — rosnie prawdopodobieristwo korekty
EUR/PLN (silnym poziomem oporu jest obecnie 3,3500).
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Kontynuacja trendu, prawdopodobny test poziomdéw wsparcia
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Krotkoterminowe prognozy, Zloty
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Dalsze umocnienie zlotego moze by¢ ograniczone, rosnie

prawdopodobienstwo realizacji zyskdw (silny poziom wsparcia ok.
3,3050/00). Korekta oznaczataby test oporu 3,3300/3,3350 (silny

poziom oporu ok. 3,3500).
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID ASK
1Y 6,98 7,02
2Y 6,89 6,93
3Y 6,83 6,87
4Y 6,76 6,80
5Y 6,70 6,74
6Y 6,63 6,67
7Y 6,57 6,61
8Y 6,51 6,55
9Y 6,46 6,50
10Y 6,41 6,45
depo BID ASK
ON 580 6,10
iM 6,11 6,31
3M 6,40 6,60
FRA BID ASK
1x2 6,43 6,50
ix4 6,76 6,81
3x6 6,85 6,90
6x9 6,88 6,93
9x12 6,85 6,90
UWAGA!
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NINIEISZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANT OWAC ICH PELNET
WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ
UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KT( ORE POWOLUIA SIE W NINIEISZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA
WSKAZANE W OPRACOWANIU S4 SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA,
REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUIA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA, NIEZALEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIAUVOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOEPRACOWNIKOW, KOOPERANT( ow, AGENTOW Z TYTULU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB Z4/VIECHA/V W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.

DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.

4

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



