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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
EMU 11:00 Produkcja przemystowa m/m Kwiecien - -0,6% -2,0%
POL 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Maj 15,3% 13,9% 14,4%
USA 16:00 Zaufanie kons. U. Mich Czerwiec - 68,6pkt. 68,7pkt.

Makroekonomia

USA: mato optymistyczna , Bezowa Ksiega”, dodatnie tempo wzrostu sprzedazy
detalicznej i mniejsza liczba nowych bezrobotnych

Najnowsza ,Bezowa Ksiega” potwierdzita wcigz stabg aktywno$¢ gospodarczg na terenie
USA, z pewnymi oznakami dalszego pogorszenia sytuacji w niektérych dystryktach.
Nieznacznie poprawity sie oczekiwania, jednak wiekszos$¢ respondentéw nie oczekuje istotnej
poprawy sytuacji przed korcem roku.

Patrzac przez pryzmat poszczegolnych sektoréw gospodarki, aktywno$¢ w przetworstwie
przemystowym pozostata niska, lecz

z perspektywq poprawy w najblizszych miesigcach. Na rynku nieruchomosci obserwuje sie
symptomy dalszej stabilizacji, jednak problemy z finansowaniem nowej dziatalnosci
utrzymujg sie na niezmienionym poziomie (z pewnymi sygnatami dalszego zaciesnienia).
Biorac pod uwage obserwowane ostatnio silne wzrosty rentownosci obligacji 30-letnich,
finansowanie i refinansowanie kredytéw hipotecznych stanie sie jeszcze trudniejsze i zawazy
negatywnie na wynikach sprzedazy domoéw (zwigzek przyczynowo-skutkowy jest w tym
przypadku silny).

Stabo przedstawia sie w dalszym ciggu sytuacja w sektorze sprzedazy — aktywno$c¢
zakupowa konsumentdw pozostaje niska i rezygnujg oni z dobr trwatych (potwierdzajg to
rowniez doniesienia z sieci handlowych, gdzie na wysokim poziomie utrzymuje sie jedynie
zainteresowanie artykutami pierwszej potrzeby). Co prawda ostatnie dane o sprzedazy
detalicznej (wzrost o 0,5% wobec zrewidowanego w gore spadku w poprzednim miesigcu o
-0,2%) wskazuja na wzrost zainteresowania samochodami, wynika to raczej z wykorzystania
okazji cenowych niz zmiany nastrojow co do débr trwatych. Na dodatnim odczycie sprzedazy
detalicznej zawazyly takze wyzsze ceny paliw, ktdre zwiekszyly warto$¢ sprzedazy na
stacjach benzynowych. Kolejne ptatnosci z tytutu pakietu fiskalnego powinny podtrzymywac
dodatnie tempo wzrostu sprzedazy detalicznej w najblizszych miesigcach.

Whioski z raportu Fed sugerujg, ze utrzymata sie ciezka sytuacja na rynku pracy; ptace w
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wiekszoséci firm pozostaty na niezmienionym poziomie, pojawity sie proby dalszego
ograniczenia przywilejow socjalnych. Mimo obecnie ciezkiej sytuacji, niektdrzy respondenci
spodziewajq sie poprawy sytuacji w przysziosci. Wydaje sie to spdjne z najnowszymi danymi
z rynku pracy. Mimo rekordowej liczby oséb kontynuujacej pobieranie zasitku (6,816 min
0s0b) naptyw nowych bezrobotnych do urzeddéw pracy powoli spada — w ostatnim tygodniu
liczba nowych bezrobotnych wyniosta 601 tys. wobec 625 tys. tydzien wczesniej (Srednia
czterotygodniowa obnizyta sie do 621 tys.).

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 71,24 -0,55
AUGY9 71,99 -0,56
AUGY9 71,99 -0,56

Rynek walutowy

Fixing NBP EUR/USD 1,4085 EUR/JPY 137,90 EUR/PLN 4,4685 USD/PLN 3,1725

EUR/PLN USD/PLN

Udana aukcja w USA papierow 10-letnich w srode (coraz wiekszy popyt ze strony bankow
centralnych, jednak coraz wyZsze rentownosci) poprawita nastroje do dolara i w
konsekwencji umocnit sie on w okolice 1,395, gdzie uaktywnity sie zlecenia s/l. W dalszej
czesci sesji powrot kursu w okolice otwarcia. Mieszane wskazania Beige Book ze srody,
lepsza sprzedaz detaliczna i mniejsza liczba nowo-zarejestrowanych bezrobotnych staly sie
przyczynkiem do solidnych wzrostow na gietdach i zwiekszyta apetyt na ryzyko — w
konsekwencji EURUSD umocnit sie do poziomow 1,41 i w tych okolicach nastapita
konsolidacja. Dzis dane o produkcji przemysfowej w strefie euro oraz zaufanie konsumentow
w USA.

Zloty pozostawat w Srode zmienny. Udana aukcja papierow w USA i spadki EURUSD odbity
sie przejsciowo i gwattownie na wycenie polskiej waluty, ktdra ostabita sie do 4,527. Szybko
jednak sytuacjia wrdcita do normy wraz ze wzrostami gietdowych indeksow I umocnieniem
EURUSD. W czwartek ztoty gwattownie umocnit sie wraz z gietdowym rally powodowanym
dobrymi danymi z USA osiggajac 4,453. Dzisiejsze otwarclie na poziomie 4,47 — poprawa
sentymentu na rynkach bazowych sprzyja dalszemu umocnieniu zfotego.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Prawdopodobny kolejny test poziomu oporu 1,42125/45;

przetamanie otwiera droge na 1,4225/1,43. 1,4060 1,4225
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Prawdopodobny kolejny test poziomu wsparcia 4,46//4,4580;

przetamanie otwiera droge na 4,44/4,4250 (silny poziom

wsparcia).
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID
1Y 4,46
2Y 484
3Y 5,09
4Y 527
5Y 5,42
6Y 5,42
7Y 5,45
8Y 548
9Y 5,50
10Y 5,56
depo BID
ON 3,00
1M 3,87
3M 454
FRA BID
1x2 3,98
1x4 4,50
3x6 4,35
6x9 4,32
9x12 4,44
UWAGA!

AS
4,56
4,94
5,19
5,37
5,52
5,52
5,55
5,58
5,60
5,68

ASK
3,30
4,07
4,74

ASK
4,04
4,56
4,39
4,38
4,48

D/@éﬂ

1

[ Asset Swap (bps
€ Benchmark

50
48 -
46+ -
44
42
4,0 -
38
36 - -- --

34 - - -

WIBOR 3M 1x4

6 7 8 9 10

3x6

130
110

N

53 r 0,45
51 r 0,40
r 0,35
49
r 0,30
4,7 0,25
45 0,20
- 0,15
43
- 0,10
41 L 0,05
30l g gg
QI IR R RS IR N @ S ® P
'Z} & & & & & & > & 1,‘?4 Y
ORI ‘k~
et 2T et ot P @ S o
Cspread 1Y vs 3M *===W|BOR 1Y *====WIBOR 3M
56 0
5,4 4 L -0,1
521 L 0,2
51 F-03
48 -
F-04
46 -
4a ] L -05
42 r 0.6
4 r-07
38 S By
o ©
,5\@ ,,,«QQ 6\@ &S é\@ Q\Q“ S\QQ .\0"-’ \e‘* Q‘*
SROFE N & \,b@ @

Cspread 5Y vs 2Y =====p5y emm==2Y

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 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 INTRUMENT( OW 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 WYEACZNIE NA PODSTA WIE
NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA, NIEZALEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIAUVOSC 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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