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STRON: 4
Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL | Pierwszy dzien posiedzenia RPP, decyzja jutro okoto 13:00
POL 10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Lipiec 13,9% 14,6% 14,2%
GER 10:00 Indeks Ifo Sierpien - 97,2 pkt. 97,8 pkt.
USA 16:00 Zaufanie kons. C. Board Sierpien - 53,0 pkt. 51,9 pkt.
USA 16:00 New home sales Lipiec - 525 tys. 530 tys.
USA 20:00 FOMC ,Minutes” - - - -

Makroekonomia
Dzi$ publikacja danych o sprzedazy detalicznej i stopie bezrobocia

Dzi$ o godzinie 10:00 GUS opublikuje dane o sprzedazy detalicznej i stopie bezrobocia.
Spodziewamy sie, ze sprzedaz detaliczna wzrosta w lipcu o 13,9% r/r (konsensus
rynkowy 14,6%) po 14,2% odnotowanych w poprzednim miesigcu. U podstawy prognozy
tkwig nizsze wskazniki koniunktury (w ujeciu rocznym i miesiecznym) oraz jeden dzien
roboczy wiecej w ujeciu rocznym. Stopa bezrobocia prawdopodobnie osiagnie poziom
9,5%.

Stopy procentowe na Wegrzech bez zmian

Trzeci miesigc z rzedu stopy na Wegrzech pozostaty na poziomie 8,5%. Zasadniczym
powodem braku zmian stdp procentowych oraz przyjecia neutralnego nastawienia w polityce
monetarnej MNB byto umocnienie forinta i potwierdzenie $ciezki dezinflacji — utrzymano
dotychczasowy 3% cel inflacyjny. Wedtug nowej projekcji cel ten ma zostaé osiggniety w
drugim kwartale 2010 roku.

W komentarzach po posiedzeniu gubernator Simor potwierdzit, ze decyzja o stopach byta
podjeta zdecydowang wiekszoscig gtosow, cho¢ MNB gtosowat rowniez wniosek o obnizke
stép. Simor starat sie jednak rozwiac¢ nadzieje na szybkie obnizki na Wegrzech podkreslajac,
ze bank utrzyma relatywnie wysokie stopy (pomimo niskiego wzrostu gospodarczego i
kurczacej sie konsumpcji) do momentu pojawienia sie ewidentnego trendu spadkowego na
inflacji i nie bedzie reagowa¢ na oczekiwania rynku co do przysztego poziomu stop.

Reakcja rynku na decyzje i komentarze MNB (rynek odebral decyzje jako znak
konca fazy zaciesnienia i wycenit obnizki jeszcze w 2008 roku) daja nam pewne
wyobrazenie co do reakcji inwestorow na jutrzejsza decyzje polskiej RPP
(spodziewamy sie przesuniecia uwagi Rady w strone sfery realnej oraz spekulacji
co do konca fazy zaciesnienia).
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Posiedzenie RPP, 27. sierpnia

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

Ceny terminowe ropy naftowej Brent (USD)

Kontrakt Ask Zmiana
OCTS8 113,99 -0,14
NOVS8 115,49 0,06
DECS8 116,62 0,05

Data: 2008-08-26

Godzina: 9:02:13

Rynek walutowy
Fixing NBP EUR/USD 1,4680 EUR/JPY 161,20 EUR/PLN 3,3080 USD/PLN 2,2535

EUR/PLN USD/PLN

Dolar tracit wobec tzw. bezpiecznych walut po spadkach na amerykariskich gietdach i
niewielkich  wzrostach ceny ropy naftowej (huragan Gustav). W czasie sesji
dalekowschodniej dolar umacniat sie wobec europejskiej waluty na fali pesymizmu co do
wzrostu gospodarczego w strefie euro. Inwestorzy oczekujq na dzisiejszg publikacie
Minutes” FOMC oraz indeks Ifo. Nizsze Ifo sprzyjac bedzie kontynuacji umocnienia dolara.

Zloty wymieniany byt w waskim pasmie 3,3020-3,3150. Rynek oczekuje na decyzje RPP.
Jesli komunikat zostanie odebrany jako sygnat o zakoriczeniu fazy zaciesnienia monetarnego
mozemy by¢ Swiadkami dalszego ostabiania polskiej waluty. Dodatkowo ostabienie euro
przektadac sie bedzie na dalszy spadek wartosci zfotego.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Solidne poziomy wsparcia euro ponizej 1,47 ograniczajg tempo
umocnienia dolara, jednakze przetamanie 1,4660/50 moze
uruchomi¢ zlecenia stop-loss.. Powrét euro do trendu
wzrostowego wymaga przetamania oporu 1,4907/25.

1,4660 1,4815
1,4625 1,4760
1,4600 1,4730

Hourly QEUR=D2

8:00 PM 12-Aug-08 - 9:00 PM 26-Aug-08 (WAR)

Zrodio: Reuter

Krotkoterminowe prognozy, Zioty

Prawdopodobna konsolidacja w pasmie 3,30-3,32.. stopniowe
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID
1Y 6,41
2Y 6,12
3Y 5,97
4Y 5,88
5Y 5,83
6Y 5,79
7Y 5,77
8Y 5,75
9Y 5,74
10Y 5,73
depo BID
ON 5,92
1M 6,06
3M 6,27
FRA BID
1x2 6,20
1x4 6,43
3x6 6,34
6x9 6,22
9x12 6,00
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PELNE]
WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEISZYM DOKUMENCIE WYRAZAIA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ
UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE 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 NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUIA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTA WIE
NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC 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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