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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
USA 11:00 Koniunktura ESI Czerwiec - 98,2pkt. 98,4pkt.
USA 15:00 Indeks Case-Shiller Kwiecien - 3,3% 2,3%
USA 16:00 Zaufanie kons. CBoard Czerwiec - 62,8pkt. 63,3pkt.

USA: Lepsze od oczekiwan wydatki konsumenckie

W maju dochody osobiste Amerykandw zwiekszyly sie o 0,4% m/m, utrzymujac tym
samym dynamike obserwowang (z przerwg w lutym) od poczatku roku. Wydatki
konsumpcyjne zwigkszyly sie o 0,2% (oczekiwano 0,1%) co poskutkowato wzrostem
stopy oszczednosSci do tegorocznego maksimum na poziomie 4,0%. Deflator PCE
utrzymat sie na poziomie sprzed miesigca, w ujeciu bazowym odnotowano natomiast
wzrost 0 0,2% wobec 0,1% przed miesigcem.

W ujeciu szczegétowym, najwyzszy wzrost dochodéw odnotowano w przypadku dochodu
z wlasnoséci kapitatu oraz dochodéw z dywidend (odpowiednio 1,2% oraz 2,8%); w
poréwnaniu z koficem poprzedniego roku wyraznie przyspieszyta dynamika dochodéw z
pracy ($rednio 0,5% m/m). Z kolei w przypadku wydatkéw podstawowq kategorig
odpowiadajacq za wzrost sq dobra trwate (0,8% m/m), a na drugim miejscu ustugi
(0,5%) — z punktu widzenia ujawnionych oczekiwan konsumentéw kompozycja
wydatkow wydaje sie zatem korzystna.

Poréwnujac jednak dynamike konsumpcji do poprzedniego kwartatu wida¢ niemal
trzykrotne spowolnienie (na razie w ujeciu realnym 0,3% w dwdch miesigcach kwartatu
wobec 1% odnotowanych w calym I kwartale). Niewykluczone zatem, ze tym razem
wzrosty indekséw konsumentdw (a jest to zalezno$¢ odpowiednio potwierdzalna
empirycznie) sygnalizowaty bardziej wzrost stopy oszczednosci i dazenie do poprawy
bilansu niz faktyczne przyspieszenie konsumpcji. Z tego wzgledu podtrzymujemy, ze
bardzo prawdopodobne jest wyptaszczenie Sciezki wzrostu poczawszy od II kwartatu. Nie
przekresla to jednak dalszej ekspansji gospodarki amerykanskiej i silniejszych wzrostéw
w perspektywie Sredniookresowej, do czego przyczynkiem powinien staé sie wiasnie
poprawiajacy optymizm konsumentdw w potaczeniu z poprawg na rynku pracy, ktore
wspdlnie pozwolg zagospodarowaé wolne moce wytwdrcze w bardzo istotnym dla
gospodarki amerykanskiej sektorze nieruchomosci (szerzej o perspektywach i czynnikach
ryzyka pisali$my we wczorajszym porannym raporcie).
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Decyzja RPP, 30. czerwca

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Decyzja RPP

Podwyzka 25 bps 0%
Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

EURUSD pozostawat wczoraj pod presjq a dane o wydatkach konsumpcyjnych (dochody
niewiele lepsze od oczekiwan, identycznie wydatki) tylko na krétko podparty spadajacy kurs.
Fixing NBP
EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN

Przewazyly obawy o finansowanie w europie oraz nadchodzaca podaz papierdw. Dzis
publikacja koniunktury ESI, oraz dla USA Case-Shiller i zaufanie konsumentéw Conference
Board. Dane z drugiej ligi istotnosci, stad tez wieksze ruchy stymulowane bedq przez zmiany

ogdlnego sentymentu, zwlaszcza w $wietle finansowania w krajach strefy euro. Istotnych
informacji odno$nie ptynnosci sektora bankowego dostarczy dzisiejsze MRO, jako przedsmak
zapadajacego 1. lipca LTRO (442mid EUR).

Poziomy otwarcic
EUR/USD

2175148 109,690
EUR/PLN EURPLN réwniez pod presja, zgodnie z trendem na rynkach globalnych. Na wycenie polskiej

USD/PLN waluty zawazyly takze podwyzki VAT w Rumunii spowodowane checig utrzymania pomocy
CHF/PLN MFW (cho¢ nawet przy zaciesnieniu fiskalnym cel deficytu na poziomie 6,8% wydaje sie

nieosiggalny). Inwestorzy oczekujg na decyzje RPP (mozliwy bardziej jastrzebi komunikat,
prawdopodobnie wyzsza projekcja inflacyjna w horyzoncie polityki pienieznej). Ztoty rano w
okolicach poziomdw 4,15, co mozna nazwac sporym sukcesem, zwtaszcza przy bardzo duzej
porannej przecenie na EURJPY. Niewykluczone, ze z chwilg otwarcia rynkéw ztoty podazy na
pétnoc, zgodnie z obserwowang obecnie, silng korelacjg z parg EURJIPY.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Potencjat do umocnienia dolara. Przebicie szybkiej $redniej ruchomej
EMA20. Bezposrednim celem jest 1,2126 (Fibo). Od géry aktualny opor 1,2292 1,2670

(przedziat oporu) w okolicach 1,2362. 1,2126 1,2472
1,2000 1,2362
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Daily QEUR=D2 2010-01-07 - 2010-07-08 (WAR)
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN
Potencjat do ostabienia zlotego. Wybicie RSI ze spadkowego Wsparcie Op6r
trendu i deprecjacyjny uktad $rednich. Ztoty blisko konca klina (od 4,1261 4,2344
gory kilkunastomiesieczny trend aprecjacyjny, od dotu zyskujacy 4,1000 4,2000
zna znaczeniu krétki trend deprecjacyjny) a wybicie moze by¢ 4,0606 4,1669
gwattowne. W przypadku realizacji takiego scenariusza celem od
gory jest 4,20, od dotu 4,06.
Daily QEURPLN=D2 2010-02-04 - 2010-08-05 (WAR)
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Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

WTOREK, 29 czERwcA 2010

Rynek stopy procentowej, PLN

Asset Swapy 457 WIBOR 1Y vs WIBOR 3M 070
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej
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UWAGA!

NINIEJSZA PUBLIKACIA ZOSTALA PRZYGOTOWANA W CELU PROMOCII I REKLAMY ZGODNIE Z DEFINICIA ZAWARTA W PARAGRAFIE 9, USTEP 1
ROZPORZADZENIA MINISTRA FINANSOW Z DNIA 20. LISTOPADA 2009 W SPRAWIE TRYBU I WARUNKOW POSTEPOWANIA FIRM
INWESTYCYINYCH, BANKOW, O KTORYCH MOWA W ART. 70 UST. 2 USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI, ORAZ BANKOW
POWIERNICZYCH. OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROI/K POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENET WIARYGODNOSCI T KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W
NINIEISZYM 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
POZOSTAIA 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
NINIEISZYM DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIAtAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A, (
LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACIL. AUTORZY 05W[ADCZ4JA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNILCIA NIEZALEZNE] PROFESJONALNE] ~ PORADY  INWESTYCYINEJ]. ~ JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNIKOW WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZ]AMN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA.
DYSTRYBUCJA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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