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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
EMU 11:00 Produkcja przemystowa r/r Marzec - -17,0% -18,4%
USA 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m Kwiecien - 0,1% -1,2%

Makroekonomia

Gorsze dane o produkcji samochodow w kwietniu

Wedlug danych instytutu Samar produkcja samochoddéw osobowych i dostawczych w
kwietniu 2009 roku wyniosta 78.129 sztuk. To o 8,1% mniej niz w marcu br., a 0 22,1%
mniej niz rok wczesniej. Przypomnijmy, ze w marcu produkcja samochodéw wg. Samar
wzrosta o ponad 25% m/m. Wydaje sie wiec, ze odnotowane w marcu ,0zywienie” u
producentéw samochodéw byto jedynie korekta w spadkowym trendzie. Co wiecej,
najnowsze dane o koniunkturze (PMI) sugerujg, Ze réwniez pozostate sekcje przemystu juz
w kwietniu zanotowaty ponowne ostabienie produkgcji. Obecnie szacujemy, ze produkcja
przemystowa za kwiecien mogta spas¢ o 10-11% r/r. Odwrocenia trendu spadkowego
spodziewamy sie w drugiej potowie roku, na co ztozg sie wiekszy popyt z europy zachodniej
oraz oddziatujaca juz o kilku miesiecy na polskie przedsiebiorstwa poprawa ich
miedzynarodowej konkurencyjnosci.

USA: nieznaczne pogorszenie bilansu handlowego

Bilans handlowy USA pogorszyt sie pierwszy raz od 7 miesiecy, jednak wydaje sie to tylko
korektg we wzrostowym trendzie. Deficyt w eksporcie netto (towardw i ustug) siegnat w
marcu 27,6 mld USD wobec 26,1 mld USD przed miesigcem. Gorszy bilans handlowy jest
wynikiem zmniejszenia wolumenu eksportu i importu, co potwierdza teze o zahamowaniu
$wiatowej wymiany handlowej. Niemniej jednak dynamika spadku tych agregatéw stabnie,
co moze $wiadczy¢ o pierwszych sygnatach stabilizacji (wskazniki koniunktury wskazujg na
poprawe aktywnosci w przypadku sektoréow produkujacych dobra tradables, do ktdrych
zalicza sie przetwdrstwo przemystowe). Dane na temat bilansu handlowego nie powinny
mie¢ wplywu na kolejne szacunki PKB w I kwartale, gdyz bliskie sq zatozen poczynionych
przez BEA (ewentualna rewizja w gore o 0,1-0,2pp.).
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Posiedzenie RPP, 27. maja

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%
Obnizka o 50 bps 0%
Obnizka o 75 bps. 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Ceny terminowe ropy brent (barytka, USc)

Kontrakt Ask Zmiana
JUN9 57,02 -1,12
JUL9 57,93 -1,14
AUG9 58,93 -1,14

Data: 2009-05-12

Godzina: 12:02:54

Rynek walutowy
Fixing NBP EUR/USD 1,3685 EUR/JPY 132,25 EUR/PLN 4,3900 USD/PLN 3,2080

EUR/PLN USD/PLN

Kolejny dzient z duza hustawka na kursie. Poczatek sesji zaznaczyt sie umocnieniem euro.
Nieco gorsze dane o bilansie handlowym USA zostaty raczej zignorowane a umocnienie
dolara zbieglo sie z zadyszkq gietdowych indeksow. W dalszej czesci sesji euro szybko

odrobifo straty przy rosnacych gietdach, konsolidacia w przedziale 1,366-70 dopiero w sesji
azjatyckiej. Dzis wazna publikacja sprzedazy detalicznej w USA o godz. 14:30.

Zioty wyjatkowo stabilny podczas wczorajszej sesji w przedziale 4,38-4,41 wobec euro.
Widac, ze poprawa sentymentu na globalnych rynkach jest solidnym buforem przed
negatywnymi czynnikami lokalnymi (patrz. problemy budzetowe, obnizanie prognoz wzrostu
gosp. oraz spadek wiarygodnosci polityki gosp. prowadzonej przez rzad).

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Rynek dyskontuje pozytywne dane z USA, mozliwy ponowny test
pozioméw oporu 1,3720/40 (ewentualnie 1,3800); w przypadku 1,3585 1,3845
rozczarowania danymi makro mozliwa silna korekta (z celem na 1,3530 1,3800
wsparciu 1,3530/00). 1,3470  1,3725
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Krétkoterminowe prognozy, Zloty
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Rynek stopy procentowej, Zioty
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NINIEISZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANT OWAC ICH PELNET
WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEISZYM 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 SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYEACZNIE 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 ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEISZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.
DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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