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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
EMU 10:00 PMI w ustugach (final) sierpien - 49,5 pkt 49,5 pkt
USA 14:30 Nowo zarejestrowani bezrobotni Tydz. do 27.08 - 565 tys. 576 tys.
EMU 13.45 | Decyzja ECB - - 1% 1%

USA 16:00 sPMI w ustugach sierpien - 48,0 pkt 46,4 pkt

Makroekonomia

Dzis decyzja ECB

O 13.45 polskiego czasu ECB poda decyzje w sprawie stop procentowych. Wzrosty
indekséw wyprzedzajacych nie zmienity diametralnie nastrojow w ECB. Przewazajq
oceny, Zze obecne ozywienie gospodarcze moze okazaC sie niedostatecznie trwate i
pomimo zatrzymania gwattownego spadku gospodarek eurolandu kolejne kwartaty moga
charakteryzowaé sie duza zmiennoscia danych ekonomicznych. Pojedynczy
przedstawiciele ECB kontestujg réwniez nature obecnego ozywienia (odbudowa zapaséw,
stymulacja fiskalna i monetarna). W takiej sytuacji nie tylko nie nalezy spodziewac sie
zmiany stop procentowych (obecnie na poziomie 1%) ale réwniez pozostatych
parametréw polityki monetarnej. Nie wydaje sie rowniez aby we wrzesniu ECB
zdecydowato sie na zmiane warunkéw kolejnego rocznego LTRO (polegajacq chocby na
dodaniu spreadu). Nie nalezy oczekiwa¢ wreszcie, aby na biezacym posiedzeniu
nakre$lone zostaty bardziej precyzyjne ,strategie wyjscia”, czy tez normalizacji polityki
monetarnej.

Po dzisiejszym posiedzeniu opublikowane zostang prognozy makroekonomiczne ECB.
Spodziewamy sie znacznej rewizji w gore prognoz wzrostu z obecnych -4,6% i -0,3% na
lata 2009 i 2010.

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

Fixing NBP
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

Poziomy otwarcia
EUR/USD

EUR/IPY
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

Przez znaczna cze$¢ sesji europejskiej EURUSD oscylowat wokdt poziomu 1,4215. Dopiero
koncowka sesji i gwattowne spadki indeksow gietdowych przyniosta pewne wybicie dla
dolara do poziomu 1,4290. Przez dalszg czes$¢ sesji amerykanskiej dominowat range trading,
czemu sprzyjat brak wyrazniejszych ruchéw na ropie naftowej pomimo publikacji danych o
zapasach w USA. Inwestorzy zainteresowani sg kupowaniem EURUSD na dotkach w
oczekiwaniu na decyzje ECB.

Pierwsza potowa sesji przyniosta dalsze ostabienie ziotego wzgledem koszyka walut. Koto
potudnia euro kosztowato juz ponad 4,1840 zt. Powodem korekty na ztotym jest globalny
wzrost awersji do ryzyka. Pozycjonowanie inwestoréw (dtugie pozycje w PLN) sprzyja¢ mogq
bardziej dynamicznym korektom w najblizszych dniach. Druga cze$¢ sesji spokojniejsza.
Ztoty umocnit sie do poziomu 4,1430 wobec euro. Koncowka sesji azjatyckiej przyniosta
delikatne wzrosty EURIPY zdejmujac tym samym biezaca presje z walut emerging markets.
Nalezy pamietac, ze istnieje duza grupa inwestoréw zagranicznych, w tym inwestujacych
bezposrednio w polskie papiery, ktdrzy kazda korekte na EURPLN wykorzystajg do
zwiekszenia sowich pozycji long.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

EURUSD ponizej 1,4294 i proby przebicia w gdre nie wygladajg

zbyt tatwo. . Oznaki dywergencji i mozliwos¢ umocnienia dolara w 1,4120 1,4549
najblizszym okresie. Krotkookresowe wsparcie na poziomie 1,4043 1,4449
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Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Ztoty wystawiony na istotniejsza korekte krétkookresowa. Istotny Wsparcie Opor

opdr na poziomie 4,2265 (dotki z kwietnia) wystawia ztotego na 4,0770 4,2700
range trading w przedziale 4,0616-4,2265. Przebicie 4,2265 | 40616 | 4,2265
mogtoby oznacza¢ przesuniecie korekty nawet do pozioméw 4,33, 3,89/85 | 4,2012
czyli 200-dniowej $redniej kroczacej.
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Daily QEURPLN=D2

2009-06-01 - 2009-09-10 (WAR)

Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4,41 4,49
2Y | 5,02 5,10
3Y | 5,33 5,41
4Y | 5,48 5,56
5Y | 5,55 5,63
6Y | 5,55 5,63
7Y | 5,55 5,63
8Y | 5,54 5,62
9Y | 5,53 5,61
10Y | 5,52 5,60
depo BID ASK
ON | 2,95 3,45
1M 3,30 3,51
3M 3,80 417
FRA BID ASK
1x2 | 3,63 3,68
1x4 | 4,18 4,23
3x6 | 4,27 4,31
6x9 | 4,41 4,45
I9x12 | 4,62 4,66
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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 NINIEJISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA. DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA
MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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