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

PONIEDZIALEK 08.06

(GER) Zamowienia w przemysle [kwiecien]; konsensus -0,4% m/m, poprzednio 3,3% m/m
WTOREK 09.06

(CZ) Inflacja CPI [maj]; konsensus 1,4% r/r, poprzednio 1,8% r/r

Posredni benchmark dla inflacji w Polsce — gfdwnie ceny Zywnosci i tradables.

(GER) Produkcja przemystowa [kwiecien]; konsensus -0,5% m/m, poprzednio 0,0% m/m
SRODA 10.06

(USA) Bilans handlowy [kwiecien]; konsensus -28,9 mld USD, poprzednio -27,6 mld USD

USA) Beige Book

CZWARTEK 11.06
(HUN) Inflacja CPI [maj]; konsensus 3,0% r/r, poprzednio 3,4% r/r
Posredni benchmark dla inflacji w Polsce — gfdwnie ceny Zywnosci i tradables.
14:30 | (USA) Sprzedaz detaliczna [maj]; konsensus 0,3% m/m, poprzednio -0,4% m/m
Po wytaczeniu samochodow wzrost na poziomie 0,2% (po spadku o 0,5% miesigc wczesniej). Kolejine efekty pakietu

fiskalnego (wyzsze transfery). Lepsze dane o sprzedazy samochodow, optymistyczne wiadomosci o wydatkach konsumentow
podane przez Master Card.

USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz. Do 05.06]; poprzednio 621

PIATEK 12.06

11:00 | (EMU) Produkcja przemystowa [kwiecien]; konsensus -0,6% m/m, poprzednio -2,0% m/m

14:00 | (POL) Podaz pieniadza M3 [maj]; prognoza BRE 15,3% r/r, konsensus 13,9% r/r, poprzednio 14,4% r/r

Wezrost wartosci depozytow walutowych ze wzgledu na ostabienie ztotego na koniec maja. Wyhamowanie umorzen z TFI,
16:00 | (USA) Zaufanie konsumentow U. Mich. [czerwiec]; konsensus 68,6pkt., poprzednio 68,7pkt.

Chot indeks pozostaje na historycznie niskich poziomach, dynamika nie przedstawia watpliwosci Ze konsumenci coraz
bardziej optymistycznie patrzq na przysztosc. Nizszym wzrostom oplymizmu sprzyjaja coraz wyzsze ceny paliw.
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Makroekonomia
Spadek sprzedazy samochodow w maju

PZPM podat, ze liczba sprzedanych samochoddw osobowych wyniosta w maju 25 329 sztuk.
Oznacza to spadek w wysokosci 11,8% m/m oraz 3,1% r/r. Przykladajac podang dynamike
miesieczng do danych o sprzedazy samochoddw (sprzedaz samochodéw, motocykli i czesci)
z agregatu sprzedazy detalicznej otrzymujemy spadek w ujeciu rocznym na poziomie 14%.
W potaczeniu z prawdopodobng istotng korektg sprzedazy zywnosci, najnowsze dane
wspierajg naszq prognoze dynamiki sprzedazy detalicznej w maju na poziomie -0,8% r/r.

USA: mniejszy spadek miejsc pracy poza rolnictwem

Zatrudnienie poza rolnictwem spadito w lipcu o 345tys. (konsensus rynkowy -520tys.,
poprzedni miesigc zrewidowany w gére do -504tys.). Stopa bezrobocia zwiekszyta sie do
9,4% z 8,9% w kwietniu.

Najbardziej dotkliwe spadki zatrudnienia utrzymaty sie w przetwdrstwie przemystowym
(-156tys.) oraz ustugach (-120tys.). Wzrosty zatrudnienia odnotowano w sektorach
zwigzanych z edukacja i ochrong zdrowia. Znacznie zmniejszyt sie indeks liczby
przepracowanych godzin (spadek o 0,7% co przektada sie na annualizowane -6,3% - blisko
wyniku z pierwszego kwartatu). Na pierwszy rzut oka nizszy od oczekiwan spadek
zatrudnienia stoi w sprzecznosci z wiekszym wzrostem stopy bezrobocia. Obydwie dane
obliczane sg jednak na podstawie roznych ankiet: establishment data w przypadku
zatrudnienia oraz household survey dla stopy bezrobocia.

Najblizsze miesigce powinny przynies¢ potwierdzenie, ze najgorsze gospodarka amerykanska
ma juz za soba. Juz teraz wskazniki koniunktury sugerujg powolne zwiekszenie perspektyw
zatrudnienia, zwieksza sie réwniez optymizm konsumentdw (takze w odniesieniu do sytuacji
na rynku pracy). Do$¢ dobrym indykatorem sytuacji na rynku pracy wydajq sie takze by¢
rewizje podawanych danych (w koncu rewizje w gore). Nawet jednak przy mniejszych
spadkach zatrudnienia stopa bezrobocia prawdopodobnie przekroczy 10%.

Posiedzenie RPP, 24. czerwca

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Stopy bez zmian 20%
Obnizka o 25 bps 80%
Obnizka o 50 bps 0%
Obnizka o 75 bps. 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Ceny terminowe ropy brent (barytka, USc)

Kontrakt Ask Zmiana
JuL9 67,44 -0,9
AUG9 68,16 -0,9
AUG9 68,16 -0,90
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Rynek walutowy

Fixing NBP EUR/USD 1,3970 EUR/JPY 137,50 EUR/PLN 4,5450 USD/PLN 3,2530

EUR/PLN USD/PLN

Inwestorzy w pigtek mieli pewny kfopot z interpretacia znacznie lepszych danych z rynku

pracy USA. Poczatkowo publikacia okazata sie bardzo korzystna dla wspoinej waluty,; pare
minut pozniej obowigzujaca interpretacja stato sie powoine wyjscie USA (i niedfugo pozZniej
catej gospodarki globainej) z recesji. W konsekwencji EURUSD zaczat pikowac w dot tamigc
po drodze poziom 1,40. W sesji azjatyckiej spokojny handel blisko tych poziomow.
Najnowsze benchmarki dla gospodarki amerykariskiej to Beige Book (Sroda) oraz sprzedaz
detaliczna (czwartek) oraz indeks zaufania konsumentow sporzadzany przez Uniwersytet
Michigan (pigtek).

Po komentarzach Filara, Ze sytuacia na Litwie moze wymagac miedzynarodowej pomocy
zloty ostabit sie o ponad 2 figury. W dalszej czesci sesji EURPLN pozostawat silnie zmienny
pod wplywem czynnikow lokalnych (IMF nie do korica zadowolony z najnowszego budzetu
fotewskiego) oraz globainych (znacznie lepsze dane z rynku pracy USA). Dopiero wieczorem
doszto do stabilizacji kursu w okolicach 4,5400.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Prawdopodobny test wsparcia 1,3930; ewentualne przetamanie
oznacza kontynuacje piatkowej wyprzedazy (silne poziomy 1,3930 1,4130

wsparcia ok. 1,3855/1,3810). 1,3855  1,4080
1,3810 1,4020
Hourly QEUR=D2 6:00 PM 22-May-09 - 6:00 AM 09-Jun-09 (WAR)
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Krotkoterminowe prognozy, Zioty

Konsolidacja powyzej 4,52 przed ponownym testem poziomu

oporu 4,5330/50 (ewentualnie 4,5650). Silny poziom oporu ok. _4,2330  4,6000
4.60. 45200 4,5800

4,4950  4,5650
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Hourly QEURPLN=D2

8:00 PM 12-May-09 - 6:00 AM 09-Jun-09 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID
1Y 4,56
2Y 4,93
3Y 5,19
4Y 538
5Y 5,50
6Y 5,56
7Y 5,61
8Y 5,64
9Y 5,67
10Y 5,66
depo BID
ON 3,00
iM 3,80
3M 4,40
FRA BID
1x2 4,00
1x4 4,53
3x6 4,35
6x9 4,35
I9x12 4,45
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NINIEISZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANT OWAC ICH PELNET
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 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 TRAKT( OWAC. 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,
WSPOEPRACOWNIKOW, KOOPERANT( ow, AGENTOW Z TYTULU PODJECIA 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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