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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL 9:00 PMI wrzesien - - 45,8 pkt.
POL 10:00 Prognoza inflacji MinFin r/r wrzesien 4,3% 4,4% 4,8%
USA 14:15 Wskaznik ADP wrzesien - -60 tys. -33 tys.
USA 16:00 ISM w przemysle wrzesien - 49,5 pkt. 49,9 pkt.

Makroekonomia

Dzis$ publikacja prognozy inflacji MinFinu

Dzi$ o godz. 10.00 Ministerstwo poda swoja prognoze inflacji za wrzesien. Nasze szacunki
wskazujq na silny spadek rocznego wskaznika inflacji we wrze$niu do 4,3% z 4,8%
zanotowanych w sierpniu.

Seria wskaznikéw koniunktury z USA

Woczorajsze publikacje z USA skupione byly na wskaznikach koniunktury dotyczacych

przemystu i zaufania konsumentéw. Zaufanie konsumentdw podwyzszyto sie w poréwnaniu

do poprzedniego miesigca, regionalne wskazniki koniunktury w przemysSle wskazaty
Poprawa natomiast na niewielki spadek aktywnosci we wrzesniu.

krétkookresowych Regionalna koniunktura w przemyéle (mierzona indeksem Chicago PMI) odnotowata we
oczekiwari moze byc L, . L
krdtkotrwata wrzesniu nieznaczny spadek do 56,7 pkt. z 57,9 pkt. odnotowanych w poprzednim miesigcu
(odczyt okazat sie mimo wszystko duzo lepszy od konsensusu rynkowego na poziomie 53
pkt.). Wsrod sktadowych indeksu znaczny wzrost odnotowat wskaznik opisujacy biezacq
produkcje i zatrudnienie (ale wcigz ponizej 50 punktdw). Spadki zanotowano natomiast w
przypadku nowych zamowien, opdznien w realizacji zamdwien a takze poziomu zapaséw. Z
punktu widzenia prognozy rozwoju gospodarki w najblizszym czasie sygnaly
wysylane przez indeks wydaja sie sprzeczne (prawdopodobnie wysoki odczyt
produkcji wynika ze sprzedazy towarow dotychczas zalegajacych w magazynach,
caly czas zwiekszaja sie wolne moce wytwodrcze o czym s$wiadcza spadki
W najblizszym czasie opoznien w realizacji zaméwien). Doé¢ duza zmiennoé¢ indeksu (oraz stosunkowo
zobaczymy . . - . . L
prawdopodobnie spacki niewielka proba badanych przedsiebiorstw) nie pozwala na formutowanie mocnych wnioskdw
indeksu optymizmu odnosnie dzisiejszego odczytu indeksu ISM dla przemystu.
konsumentow oraz Optymizm konsumentdw (mierzony przez Conference Board) odnotowat we wrzesniu wzrost
Zggjﬁ;ﬁ;ﬁiczeﬂ/e do 59,8 pkt. z 58,5 pkt. w poprzednim miesigcu (wiasnie takiego zachowania indeksu

nalezato sie spodziewaé po wzroScie siostrzanego indeksu Reuters/Michigan). Znacznie
obnizyta sie ocena biezacej sytuacji, wzrosty natomiast oczekiwania (zauwazmy, ze podobny
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wzor powielajg indeksy koniunktury europejskiej); po raz kolejny obnizyta sie ocena
dotyczaca rynku pracy. Poprawa krotkookresowych oczekiwan moze byc¢
krotkotrwala (zwazywszy na zamieszanie indukowane coraz czarniejszymi
informacjami o kryzysie finansowym), co oznacza, ze w najblizszym czasie
zobaczymy prawdopodobnie spadki indeksu optymizmu konsumentéw oraz
dalsze ograniczenie konsumpcji.

Posiedzenie RPP, 29. pazdziernika

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka o 25 bps 20%
Stopy bez zmian 80%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Ceny terminowe ropy brent (barytka, USc)

Kontrakt Ask Zmiana
NOVS8 9381 -24
DECS8 9526 -22
JAN9 9625 -28

Data: 2008-10-01

Godzina: 9:01:28

Rynek walutowy

Fixing NBP EUR/USD 1,4095 EUR/JPY 149,40 EUR/PLN 3,3880 USD/PLN 2,4040

EUR/PLN USD/PLN
3,3949 | 2,3641 Znaczne umocnienie amerykariskiej waluty w czasie wczorajszej sesji. Na odbicie dolara

zloZyly sie przede wszystkim ponad czteroprocentowe wzrosty amerykariskich indeksow
gietdowych i oczekiwania inwestorow co do szybkiego przyjecia poddanego liftingowi planu
Paulsona. Na zakoriczenie sesji amerykariskiej kurs EURUSD zblizyt sie do poziomu 1,4090.
Umocnienie dolara zostato utrzymane rownieZz podczas sesji dalekowschodniej. W
perspektywie najblizszych tygodni oczekujemy dalszego umocnienia waluty amerykariskiej.
Wydaje sie, Ze kryzys finansowy w coraz wiekszym stopniu zaczyna dotykac instytucje
europejskie; rowniez w europie spodziewac sie naleZy ostrzejszego spowolnienia
gospodarczego. Zmiana oczekiwari co do polityki stop ECB (inwestorzy oczekujg obnizki stop
Juz n grudniowym posiedzeniu) powinna dodatkowo dziatac w kierunku ostabienia euro.

Zioty stabilny. Wydarzenia na rynkach finansowych nie wpfynely na osfabienie polskiej
waluty, a to gfownie za sprawg wypowiedzi Ministra Finansow | oczekiwan uczestnikow
rynku co do moZliwosci przyjecia euro przez Polske. Czynnik ten wydaje sie rownowazyc
zmiany jakie wynikac mogtyby ze zmiany globainego zaangazowania kapitatu, czy wreszcie
spadkowej fazy cykiu koniunkturalnego w Europie.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Po odbiciu od poziomu wsparcia 1,40 korekta (mozliwy test

1,4155/1,4180); kontynuacja trendu zalezna od powodzenia planu

Paulsena, w dalszym termi

kluczowego wsparcia 1,40/1,3980.

1,4050 1,4300
nie prawdopodobny kolejny test 1,4008 1,4215
1,3980 1,4155

Hourly QEUR=D2
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Krétkoterminowe prognozy, Zloty
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Ztoty odrobit wczesniejsze straty, poczatek sesji moze przynies¢

test wsparcia 3,3830/3,3800. Silny poziom wsparcia ok.

3,3600/3,3550.

3,3830  3,4250
3,3700  3,4100
3,3550  3,4000

Hourly QEURPLN=D2

11:00 PM 11-Sep-08 - 12:00 AM 02-Oct-08 (GMT)
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID
1Y 6,40
2Y 6,03
3y 581
4Y 5,68
5Y 5,58
6Y 5,51
7Y 5,46
8Y 542
9Y 5,39
10Y 5,37
depo BID
ON 6,00
1M 6,18
3M 6,31
FRA BID
1x2 6,35
1x4 6,53
3x6 6,45
6x9 6,15
9x12 5,83
UWAGA!

ASK
6,44
6,07
5,85
5,72
5,62
5,65
5,50
5,46
5,43
5,41

ASK
6,20
6,37
6,62

ASK
6,40
6,58
6,49
6,19
5,87

71
6,9
6,7
6,5
6,3
6,1
59
5,7
55
53
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WIBOR 3M 1x4 36 6x9 912

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANT OWAC 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 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 PODSTA WIE
NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODIECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.
DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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