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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL | Pierwszy dzien posiedzenia RPP; decyzja jutro, konferencja po posiedzeniu przeniesiona na godzine 15:00
USA 16:00 | Zaufanie konsumentéw C. Board | lipiec | - | 50 pkt. | 50,4 pkt.
Makroekonomia

Raport o koniunkturze w sektorze przedsiebiorstw (NBP)

Whioski z raportu o

Wczoraj NBP opublikowat raport o koniunkturze w sektorze przedsiebiorstw w III kw.
Gtéwne wnioski na podstawie przeprowadzonych ankiet to dalsze pogorszenie koniunktury w
sektorze i malejaca optacalno$¢ sprzedazy, zwiaszcza eksportowej. Pomimo mniejszego
optymizmu w obszarze produkcji i popytu, przedsiebiorcy ciagle wskazuja na
znaczna aktywnos¢ inwestycyjna.

konlunkturze wyadajg sie

byc zgodne z diagnoza

stanu gospodarki Co ciekawe, badania ankietowe wskazuja na pewne zmniejszenie presji cenowej.
przedstaytl//anqpfzez Przedsiebiorcy wskazali na mniejsze wykorzystanie mocy wytwdrczych w poréwnaniu z
wiekszosc RPP;

realizacja takiego

poprzednim badaniem, ponownie pogorszyty sie prognozy zatrudnienia. Ankietowani

scenariusza oceniajg réwniez, ze zmniejszyla sie presja placowa, bardziej optymistyczne sa
ograniczataby przewidywania co do ksztaltowania sie cen surowcow. W budownictwie i ustugach

koniecznosc podwyzek
stop procentowych.

oczekuje sie spadku cen produktu finalnego. Wzrost cen producenta spodziewany jest
natomiast w przemysle. Ten w gruncie rzeczy korzystny z punktu widzenia polityki
monetarnej obraz zaktdcajg oczekiwania przedsiebiorcow co do przysztego ksztattowania sie
cen konsumenta. W lipcowym badaniu utrzymato sie mianowicie przekonanie
przedsiebiorcow o dalszym wzroscie inflacji CPI.

Whioski z raportu o koniunkturze wydajg sie by¢ zgodne z diagnozg stanu gospodarki
przedstawiang przez wiekszo$¢ RPP. Realizacja takiego scenariusza ograniczylaby
konieczno$¢ dalszego zacie$nienia polityki monetarnej uprawdopodabniajac  jednak
utrzymanie stop na wyzszym poziomie przez dtuzszy okres.
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Decyzja RPP

Posiedzenie RPP, 30. lipca

Prawdopodobienstwo decyzji

(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 1,5750 EUR/JPY 169,05 EUR/PLN 3,2080 USD/PLN 2,0370

EUR/PLN
3,2080

USD/PLN

2,0400 Dolar odnotowat wczoraj straty koriczac sesje na poziomie 1,5742. Po raz kolejny odzyly
obawy o kondycje amerykariskiego sektora finansowego, ktdra moze byc przeszkodq do
(uwazanych obecnie za konieczne i wycenianych od wrzesnia) podwyzek stop. Ropa naftowa
wyceniana nieco wyzej niz w piatek (poziom 126% za barytke) z uwagi na ataki rebeliantow
w delcie Nigru oraz kontynuacje niepewnosci odnosnie programu nuklearnego Iranu. Dzis

moZliwe pozytywne zaskoczenie ze strony indeksu zaufania konsumentow C. Board.

Kurs EUR/PLN utrzymat sie lekko powyzej bariery 3,20 koriczac sesje na poziomie 3,2095.
Atak na nizsze poziomy mozliwy dopiero po komunikacie RPP i komentarzach cztonkow. Brak
poawyzki implikuje nieco fagodniejszy ton komentarza po posiedzeniu; wcigz jednak istnieje
realne prawdopodobieristwo podwyzki w sierpniu badz wrzesniu.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD
Konsolidacja powyzej 1,5715 sugeruje mozliwy test poziomdow

oporu 1,5765/1,5800.. Ponizej 1,5700/1,5680 mozliwe stoplosy. 1,5715 11,5835
1,5685 1,5800
1,5665 1,5765
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Krotkoterminowe prognozy, Zioty

Konsolidacja w waskim pasmie 3,20-3,2120; mozliwy test
wsparcia  3,2000, trwate przetamanie nie wydaje sie 3,2030 3,2300

prawdopodobne w krotkim terminie. 3,2000 3,2200
3,1900 3,2120

Hourly QEURPLN=D2 2:00 PM 16-Jul-08 - 1:00 AM 29-Jul-08 (GMT)
Price
Cndl, QEURPLN=D2, Last Quote
9:00 PM 28-Jul-08, 3.206, 3.209, 3.206, 3.2075
EMA, QEURPLN=D2, Last Quote(Last), 21 -3.26
9:00 PM 28-Jul-08, 3.2082
EMA, QEURPLN=D2, Last Quote(Last), 50 -3.255
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Zrddfo: Reuters

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

WTOREK, 29 L1PCcA 2008

Rynek stopy procentowej, Zioty
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UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MQZEMY GWARANTOWAC ICH PELNE]
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 POWOLUJA 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 NINIEISZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUIA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNE] PROFESIONALNE] PORADY INWESTYCYJINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIAUVOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTC ow, AGENTOW Z TYTUEU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB Z4NIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA.

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