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

PONIEDZIALEK 6.10

BRAK ISTOTNYCH DANYCH
WTOREK 7.10

(USA) FOMC ,Minutes” z posiedzenia z 16 wrzesnia
Dalsze ,rozlanie sie” kryzysu finansowego spowodowato uformowanie sie spekulacji, ze FOMC obniZy stopy juz na tym
posiedzeniu. Nie doszto do tego, lecz komunikat byt tagodniejszy. Pogorszenie wskaznikow makro od ostatniego posiedzenia
sprawia, Ze dyskusja ma obecnie charakter dosc historyczny.

SRODA 8.10

(CZ) Inflacja CPI [wrzesien]; konsensus 6,5% r/r, poprzednio 6,5% r/r
Na razie stabilizacia wskaznika CPI, lecz zgodnie z projekciq oczekiwany jest szybki spadek w kierunku celu inflacyjnego
banku. Istotna kompozycja wskaznika pod katem publikacji polskiego CPI,

USA) Pending home sales [sierpien]; konsensus -1,1 pkt., poprzednio -3,2 pkt.

CZWARTEK 9.10

(GBR) Decyzja Banku Anglii; konsensus 5,0%, poprzednio 5,0%
D. Blanchflower od dobrych kilku miesiecy gfosuje za obnizeniem stop procentowych powotujac sie na mozliwosc eskalacji
sytuacji na wzor przypadku amerykariskiego. Ostatnie dane makro wskazujg, Zze prawdopodobnie juz w listopadzie poglady
Blanchflowera stang sie obowigzujacym konsensusem w ciele decyzyjnym.
14:30 | (USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz. do 26.09]; poprzednio 497 tys.
Rynek pracy rozluznia sie w szybkim tempie, ktorego w chwili obecnej nie mozna juz kojarzy¢ wytacznie ze strata miejsc

pracy zwigzang z huraganami, Wskaznik osiagnat maksimum od recesji z 2001 roku.
PIATEK 10.10
BRAK ISTOTNYCH DANYCH
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Makroekonomia
USA: Stabe dane z rynku pracy

Nalezy liczyc sie z
bardzo niskim poziomem
stop Fed przez dfuzszy
okres.

Decyzja RPP

We wrzeéniu stopa bezrobocia w gospodarce USA ustabilizowata sie na poziomie 6,1%.
Rownolegte badanie liczby miejsc pracy poza rolnictwem wskazato jednak na ubytek 159
etatow (najwiekszy spadek od marca 2003 roku). Bureau of Labor Statistics wskazato, ze
spadku liczby zatrudnionych nie nalezy wiaza¢ z nadzwyczajnymi zdarzeniami,
takimi jak huragan Ike. Spadki zatrudnienia skoncentrowane byly gtdwnie z przemysle i
budownictwie. Istotnie zmniejszyta sie réwniez liczba zatrudnionych w sektorze handlu
detalicznego oraz podobnie jak w poprzednim miesigcu w ustugach dla biznesu (co nalezy
bezposrednio wigzac¢ z kryzysem finansowym). Mniej niz w poprzednim miesigcu miejsc
pracy zostato utworzonych w opiece zdrowotnej, szkolnictwie i sektorze publicznym. O
obnizajacej sie aktywnosci gospodarczej $wiadczy¢ moze réwniez spadajaca liczba roboczych
godzin w tygodniu (spadek o 0,1 godz., w tym o 0,2 godz. w przemysle)

Stabe dane z rynku pracy w polaczeniu z opublikowanymi w poprzednim tygodniu
danymi o koniunkturze w przemysle sq czynnikami zwiekszajacymi presje na
obnizke stop procentowych Fed juz na pazdziernikowym posiedzeniu. Przyjety
przez Kongres Plan Paulsona nie przyczyni sie do natychmiastowej poprawy sytuacji na
rynkach finansowych, a zwiekszajace sie od czasu kryzysu koszty emisji dtugu
przedsiebiorstw, czy zacie$nienie standardow kredytowych, bedg czynnikami znacznie
oddalajgcymi moment ozywienia gospodarczego. W tej sytuacji nalezy liczy¢ sie z bardzo
niskim poziomem stop Fed przez dtuzszy okres.

Posiedzenie RPP, 29. pazdziernika

Prawdopodobienstwo decyzji

(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 brent (barytka, USc)

Kontrakt Ask Zmiana
NOVS8 8820 -207
DECS8 8950 -194
JAN9 8989 -284

Data: 2008-10-06

Godzina: 8:44:20
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Rynek walutowy

Fixing NBP EUR/USD 1,3615 EUR/JPY 140,50 EUR/PLN 3,4300 USD/PLN 2,5190

EUR/PLN USD/PLN
3,4188 | 2,4676 Znaczne ostabienie euro wobec dolara a zwtaszcza wobec walut safe havens. Zasadniczq

przestanka do spadku wartosci europejskiej waluty byty obawy o kondycje bankow
europejskich i brak zgody na skoordynowana, ogolnoeuropejska strategie ratowania sektora
finansowego (banki maja byc¢ ewentualnie wspierane na poziomie poszczegolnych krajow
UE). Obawy przed silnym spowolnieniem i dalszymi problemami sektora finansowego w
Europie sg silniejsze niz obawy przed fiaskiem planu Paulsona. Stad dolar kontynuuje
umacnianie wobec euro, a kurs EURUSD przesuwa sie w strone 1,3500. Dzis brak istotnych
publikacji danych makro, stad rynek sledzi¢ bedzie komentarze zwigzane z implementacja
planu Paulsona.

Zloty w pigtek nieznacznie mocniejszy. Umocnienieniu ztotego zdaty sie sprzyjac rosnace
ceny polskich obligacji oraz spadek awersji do ryzyka w zwigzku z perspektywq przyjecia
planu Paulsona. Dzis stabsze otwarcie, nomen omen, zwigzane z obawami, ze plan Paulsona
to za mato aby uzdrowic swiatowy system finansowy. Czynniki te moga spowodowac dalsze
ostablenie polskiej waluty.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Przetamanie wsparcia 1,3715/00 otwiera droge na 1,35/1,34...

wyprzedaz EUR/JPY wspiera trend. 1,3550 1,3895
1,3500 1,3765

1,3450 1,3710
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Zrodio: Reuter

Krotkoterminowe prognozy, Zioty

Prawdopodobny test poziomdw oporu 3,4400/30 oraz 3,4500,
dalsze ostabienie uzaleznione od skali umocnienia jena oraz 3,4250 34715

dolara. Silny poziom oporu ok. 3,4715/3,4750. 3,4160 3,4500
3,4040 3,4430
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Hourly QEURPLN=D2

9:00 PM 09-Sep-08 - 12:00 AM 08-Oct-08 (GMT)

September 2008

Zrodio: Reuters

Rynek stopy procentowej, Zioty
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MQZEMY GWARANTOWAC ICH PELNEJ
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 KTORE POWOLUJA SIE W NINIEJSZYM 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 WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJISZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA, NIEZALEZNE] PROFESIONALNEJ PORADY INWESTYCYJINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIAUVOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTC ow, AGENTOW Z TYTUELU PODIECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB Z4/VIECHAN 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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