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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES KONSENSUS POPRZEDNIO
GER 12:00 Produkcja przemystowa m/m maj - - -1,9%
Makroekonomia

Nowelizacja budzetu na 2009 rok

Patrz wczorajszy Daily Letter....

Relatywnie dobra sprzedaz samochodow w czerwcu

PZPM podat, ze w czerwcu 2009 roku sprzedaz samochodéw osobowych wyniosta 26 832
sztuk i byla mniejsza niz przed rokiem o 2,5% tj. 680 sztuk oraz wieksza niz w maiju
2009 roku o 5,9% tj. 1506 sztuk (podobng dynamike miesieczng odnotowat caty
wolumen sprzedazy samochodéw, tacznie z dostawczymi). Wzrost sprzedazy w ujeciu
miesiecznym okazat sie podobny jak w ubiegtym roku, co — liczac w kategoriach
sprzedazy detalicznej - przektada sie na 10% spadek ,sprzedazy samochoddw, motocykli
i czeSci” w ujeciu rocznym. Dane o sprzedazy samochodéw wspieraja relatywnie
dobra dynamike sprzedazy detalicznej, ktora szacujemy na 1,5% r/r
(konsensus rynkowy 0,4%).

Niemcy: zaskakujace dane o nowych zamdwieniach w przemysle

Zamodwienia w niemieckim przemysle wzrosty o 4,4% m/m w maju (konsensus rynkowy
0,5%), po wzroscie o 0,1% w kwietniu. Wzrost odnotowaty zaréwno zamdwienia krajowe
(+3,9%) jak i zagraniczne (+5,2%).

Zamdwienia w przemysSle sa pierwsza z ,twardych” danych, ktére potwierdzajg
nieustanne wzrosty wskaznikdéw koniunktury obserwowane od kilku miesiecy. W ciagu
ostatnich trzech miesiecy zamoéwienia wzrosty lacznie o ponad 8% co w
okolicach czerwca badz lipca powinno prowadzi¢ do odwrdcenia trendu na
produkcji przemystowej i rozpoczecia okresu miesiecznych wzrostéw. Podobnie
przedstawia sie sytuacja z dynamikg PKB — cho¢ drugi kwartat bedzie charakteryzowat
sie w dalszym ciggu ujemna dynamika w ujeciu kwartalnym (prawdopodobnie w
okolicach 1%), druga potowa roku powinna uptyna¢ pod znakiem wzrostow.
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Mimo dynamicznych wzrostow wskaznikow koniunktury, ozywienie bedzie
powolne. Jego sekwencja bedzie jednak prawdopodobnie podobna w
najwiekszych gospodarkach, z wiodaca rola przetwodrstwa przemystowego
(wyraznie wyprzedzajaca rola Chin ze stricte ,przemystowym” pakietem
fiskalnym) oraz bardzo powolng odbudowa konsumpcji (ktora przez dtugi czas
bedzie niekorzystnie wazy¢ na dynamice PKB).

Taka sekwencja ozywienia wspiera pozytywny scenariusz dla polskiego
przemystu i eksportu w drugiej potowie roku. W potaczeniu z ciagle staba
konsumpcja (ktora powinna trzyma¢ w ryzach dynamike importu, pomimo
wzglednie duzej importochtonnosci eksportu) a takze inwestycjami (wolne
moce wytworcze negujq koniecznos¢ inwestycji w kapitat trwaly) szanse na
utrzymanie niewielkiego tylko deficytu na rachunku obrotoéw biezacych a
takze wysokiej kontrybucji eksportu netto (co powinno przektada¢ sie na
statystycznie tylko dobra dynamike PKB, mimo ujemnego oszacowania popytu
krajowego) w caltym 2009 roku rosna.

Posiedzenie RPP, 29. lipca

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedlug krzywej OIS*)
Stopy bez zmian 100%

Obnizka o 25 bps 0%

Decyzja RPP

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Silny wzrost zamoéwien w amerykanskim przemysle okazat sie wczoraj waznym wsparciem
dla EURUSD w czasie sesji europejskiej. Nieustanne spadki EURIPY (obrazujace ciagty

Fixing NBP
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

wzrost awersji do ryzyka) oraz negatywne zachowanie amerykanskich gietd zniweczyly
resztki optymizmu i w dalszych godzinach handlu EURUSD zaznaczat kolejne minima.
Dzisiejsze dane o produkcji przemystowej w Niemczech (jeszcze zbyt wczesnie na efekty
nowych zamowiel) mogq okaza¢ sie rozczarowaniem, co bedzie dodatkowo wspieraé
TR Ce ] kupujacych USD.

EUR/USD
EUR/IPY 131,920 Wczorajsze zachowanie EURPLN doktadnie odzwierciedlato ruchy na EURUSD i stosunek

EUR/PLN inwestorow do ryzyka. W pierwszej czesci sesji umocnienie EURUSD (lepsze zamdwienia w

USD/PLN niemieckim przemyséle) pozwolito takze na aprecjacje ziotego. Spadki gietdowych indekséw
CHF/PLN

w godzinach popotudniowych prowadzity juz tylko do wyprzedazy PLN. Dzisiejsze
zachowanie EURPLN bedzie determinowane rynkiem kapitatowym — nie wykluczamy tym
samym dalszego ostabienia polskiej waluty.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Prawdopodobny test wsparcia 1,3880; przetamanie otwiera droge
na 1,3830/1,3800. Silny poziom oporu ok. 1,3980.

Wsparcie Opor

1,3880 | 1,4030
1,3830 | 1,3980
1,3780 | 1,3940
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN
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Ponowne wybicie EUR/PLN powyzej 4,40 wraz ze zmiang

sentymentu, mozliwe dalsze ostabienie PLN w krdtkim terminie

(test poziomoéw oporu 4,4330/50 oraz 4,4500).
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Rynek stopy procentowej, PLN
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UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY 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 KT( ORE POWOLUJA 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 WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJISZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA, NIEZALEZNE] PROFESIONALNEJ PORADY INWESTYCYJINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIAUVOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOEPRACOWNIKOW, KOOPERANTC ow, AGENTOW Z TYTUELU PODIECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB Z4/VIECHA/V 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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