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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
(074 9.00 Inflacja czerwiec - 1,3% 1,3%
UK 13.00 Decyzja Banku Anglii - - 0,5% 0,5%
USA 14.30 Liczba nowych bezrobotnych 1 tydz. lipca - 603 tys. 614 tys.
Makroekonomia

Wzrost produkcji samochodow w czerwcu

Jak podaje instytut Samar produkcja samochodéw wzrosta w czerwcu o 0,9% m/m.
Dynamika taka bytaby spdjna z odczytem produkcji przemystowej na poziomie od -6 do -
7% r/r.

Zaskakujacy wzrost produkcji przemystowej w Niemczech

W maju niemiecka produkcja przemystowa wzrosta 0 3,7% m/m (konsensus prognoz
+0,5% m/m, -2,6% m/m w kwietniu). Wzrost ten, cho¢ zaobserwowano pozytywne
dynamiki w wiekszosci segmentdw, wygenerowany zostat przede wszystkim przez
produkcje samochoddw. Produkcja samochoddéw wzrosta o 24,2% m/m w maju, co
przetozyto sie na 5,1% wzrost produkcji przetwdrstwa przemystowego. Nalezy podkresli¢,
ze wzrosty produkcji samochoddw nie wynikajg jedynie z interwencyjnej polityki
niemieckiego rzadu. Zaobserwowano znaczacy wzrost popytu zagranicznego na produkty
niemieckiego przemystu motoryzacyjnego.

Razem z wczesniejszymi danymi o zamdwieniach w przemysle wczorajszy odczyt
produkcji wskazuje, ze przemyst prawdopodobnie przeszedt wiasnie przez dno recesji. Po
silnej fali redukcji zapaséw (czego efektem bylo tapniecie PKB i produkcji w szeregu
krajow w I kw. 2009) nastepuje dos¢ szybka odbudowa zapaséw. Odwrdcenie cyklu
zapaséw moze wskazywac na odwrdcenie catego cyklu koniunkturalnego. Podkreslamy,
ze cykl koniunkturalny trwa z reguty 2-3 razy dtuzej niz cykl zapaséw, jednak bardzo
czesto jego punkt zwrotny koincyduje z punktem zwrotnym cyklu zapaséw. Jesli miatoby
sta¢ sie tak i tym razem prawdopodobnie juz w III kw. gospodarka niemiecka
zanotowataby dodatnig kwartalng dynamike PKB. Poprawa w niemieckim przemysle
bedzie miata duzy i niemalze natychmiastowy wptyw na zwiekszeni produkcji i eksportu
dobr kapitatowych i zaopatrzeniowych w Polsce. Tendencje zaobserwowane w I kw.,
takie jak rosnaca kontrybucja eksportu netto do dynamiki polskiego PKB przy
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spowalniajacym popycie krajowym zostang utrzymane prawdopodobnie przez caty 2009.

Posiedzenie RPP, 29. lipca

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

Obnizka o 25 bps 0%

Decyzja RPP

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Znaczne ostabienie ztotego na fali wzrostu pesymizmu na rynkach globalnych. Ztoty ostabit
sie z poziomu 4,3950 do powyzej 4,4350 w czasie wczorajszej sesji. Pewne odreagowanie

spadkéw wartosci polskiej waluty nastgpito po potudniu w $lad za publikacja najnowszych
Elsjg;:t: bardziej optymistycznych dla gosp. $wiatowej prognoz IMFu. Odreagowanie to byto jednak
CHF/PLN bardzo nietrwate. Trading na maszynie przynidst nieznaczne umocnienie ztotego. Dzisiejsze
znacznie mocniejsze otwarcie spowodowane zmianami na EURUSD i wynikami szczytu G8

Fixing NBP

Poziomy otwarcia moze sugerowaé pewng oprawe sentymentu na ztotym. Wydaje sie, ze w dniu dzisiejszym
EUR/USD zachowanie rynku dtugu moze oddziatywac¢ na dalsze umocnienie polskiej waluty.

EUR/IPY 128,620
EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Po odbiciu od poziomu wsparcia 1,3855 mozliwy test pozioméw BRAEEICE( Opor

oporu 1,3940 (ewentualnie 1,3990/1,40). 1,3900 | 1,4040
1,3855 1,3990

1,3830 | 1,3940
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN
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Silna realizacja zyskdw po zaliczeniu 4,4370/90. Odwrocenie
trendu na EUR/USD wspiera obecnie umocnienie PLN. Mozliwy
test poziomdw wsparcia 4,38 oraz 4,3650.

Wsparcie Opor
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Rynek stopy procentowej, PLN

Asset Swapy
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej
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Brent, kontrakty futures
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTEJ 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 TRAKT( OWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEISZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUIA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA, NIEZALEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIAUVOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTC ow, AGENTOW Z TYTUEU 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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