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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL 10:00 PKB r/r 11 kw. 1,0% 0,5% 0,8%
EMU 11:00 Koniunktura ESI sierpien - 78 4pkt. 76,0pkt.
USA 14:30 Wydatki konsumentéw m/m sierpien - 0,2% 0,4%
USA 16:00 Zaufanie kons. U. Mich. sierpien - 64,9pkt. 63,2pkt.

Makroekonomia

Dzis dane o PKB za II kw. 2009. Szacujemy, Zze wzrost gospodarczy wyniost
1,0%r/r.

O godzinie 10.00 GUS opublikuje dane o PKB za II kw. Zdajemy sobie sprawe, ze
przedstawiciele GUS w swoich komentarzach zawezili znacznie przedziat mozliwych
wynikéw PKB do 0,5-1,0%. Konsensus rynkowy natomiast uksztattowat sie na poziomie
okoto 0,5% r/r. Wskazania naszych modeli, co zreszta od kilku tygodni dobitnie
podkreslamy, sg jednak duzo bardziej optymistyczne i sugerujg, ze wzrost PKB mogt
przekroczy¢ nawet gorng granice sugerowanego przez GUS przedziatu. Przechodzac do
gtéwnych sktadowych PKB szacujemy, ze w II kw. dynamika roczna konsumpcji mogta
spas¢ w okolice 2% z 3,5% zanotowanych w I kw. Dynamika inwestycji prawdopodobnie
spadfa ponizej zera z 1,2% r/r wzrostu zanotowanego w I kw. W II kwartale negatywna
kontrybucja zapaséw zmniejszyta sie prawdopodobnie do 2,8 pkt proc. Kontrybucja
eksportu netto mogta siegnaé powyzej 3 pkt. proc., wobec 1,9 pkt. proc. zanotowanych
w I kw. Zgodny z nasza prognozg odczyt PKB powinien okazaé sie istotnym (i
natychmiastowym) wsparciem dla ztotego oraz powinien skutkowa¢ dalszymi wzrostami
rentownosci na krétkim koncu krzywej dochodowosci (innymi stowy powinien generowaé
oczekiwania na szybsze zaciesnienie polityki monetarnej).

Posiedzenie RPP, 30. wrzesnia

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)
Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap
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Rynek walutowy

Do godzin wieczornych EURUSD zachowywat sie spokojnie (publikacje tygodniowych danych

— o rynku pracy i drugiego szacunku PKB okazaly sie mniej wiecej zgodne z oczekiwaniami). W
Fixing NBP

EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN

godzinach wieczornych znaczna wyprzedaz USD (s/I zlokalizowane w granicach 1,4300
szybko pociggnety kurs w okolice 1,435), silne wzrosty gietdowych indeksow. Dzi$ dane o
wydatkach konsumentéw i zaufaniu konsumentdéw — pozytywne niespodzianki to szansa na
pociagniecie EURUSD jeszcze wyzej.

Poziomy otwarcia
EUR/USD Ztoty zyskiwat po zakonczeniu sesji europejskiej po tym jak lepsze dane z USA wsparty

EUR/IPY 134,110 ryzykowne aktywa i indeksy gietdowe. Dzi§ duzy wplyw na polskg walute moze mie¢
EUR/PLN publikacja danych o PKB. Realizacja naszej prognozy +1% r/r powinna znaczaco wesprze¢

USD/PLN polska walute.
CHF/PLN

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Caly czas w szerszym rangeu od 1,4003 do 1,445. Najblizszy
poziom oporu to 1,4408, czyli maksimum z wczorajszej sesji. 1,4043 1,4549
Przetamanie tego poziomu sugeruje test 1,4412 i 1,4449, czyli 1,4011 1,4449
niebezpieczne zblizenie do géry rangeu.. RSI sugeruje, ze 1,3829 1,4408
deprecjacja dolara moze nabrac tempa.
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Zrodio: Reuter

Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Przebicie przez ostatnie minima i Fibo na poziomie 4,0616 byloby

silnym impulsem do dalszej aprecjacji ztotego. 4,0770 4,2700
4,0616 | 4,2375

3,89/85 | 4,2012

2

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

PIATEK, 28 SIERPNIA 2009

Daily QEURPLN=D2

2009-05-06 - 2009-09-04 (WAR)
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej Brent: kontrakty futures
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROIW POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI T KOMPLE TNOSCI, WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJISZYM
DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA B YC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO
POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE POWOLUJA SIE W NINIEISZYM 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
GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE
POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE /(UPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZE]
PUBLIKACII. AUTORZY 05W[ADCZ4JA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTA WIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNILCIA N[EZ4LEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINE]. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU,
PRACOWN[/(OW WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB
ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA. DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA
MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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