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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
USA 15:00 Case-Shiller Index r/r Maj - 3,7% 3,8%
USA 16:00 Zaufanie konsumentéw C. Board Lipiec - 52,0pkt. 52,9pkt.

Coraz wyzsza dynamika sprzedazy detalicznej

Sprzedaz nowych domoéw w USA przyspieszyta w czerwcu do 330tys. SAAR z 267tys.
SAAR w poprzednim miesigcu, przekraczajac konsensus rynkowy. Zapasy domow
uplasowaly sie na poziomie 7,6 miesiecznej sprzedazy wobec 8,6 przed rokiem.

Sprzedaz nowych domoéw

tys. SAAR

Jeszcze przed miesigcem zachowanie sprzedazy doméw na rynku pierwotnym wygladato
dramatycznie (patrz wykres). Podobnie jednak jak w przypadku poprzedniej ulgi
podatkowej na zakup domu, koniec okresu jej obowigzywania wigzat sie z gteboka
korekta sprzedazy, po czym aktywno$¢ na rynku wrdcita nieco ponizej pozioméw
sprzedazy z wczesniejszych miesiecy. Tym razem ulga nie zostata przedtuzona, co
zdaniem niektorych ekspertdw moze przyczyni¢ sie wreszcie do zréwnowazenia rynku
doméw w wyniku spadkéw cen (patrzac historycznie cen doméw wcigz sg relatywnie
wysokie, co z jednej strony stymuluje podaz, a z drugiej zniecheca kupujacych mimo
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Decyzja RPP

relatywnie niskich kosztéw finansowania zakupu, zwiazanych z polityka quantitative
easing Fed). Podtrzymujemy, ze rynek pierwotny jest jednym z ostatnich w kolejce do
ozywienia z uwagi na atrakcyjnos¢ rynku wtérnego (duza podaz, relatywnie niskie ceny).
Uwazamy, ze ceny domow majg potencjat do dalszego spadku, co moze przejsciowo
wigzaé sie z wyptaszczeniem $ciezki wzrostu konsumpcji prywatnej. Zauwazalnych
wzrostow aktywnosci na rynku pierwotnym oczekujemy w 2011 roku; rynek ten bedzie
istotnym papierkiem lakmusowym dla Fed odno$nie terminu rozpoczecia cyklu

zacie$nienia polityki pienieznej.

Decyzja RPP, 24. sierpnia

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

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

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Fixing NBP
EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN

Poziomy otwarcia
EUR/USD
EUR/JPY

EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

EURUSD wsparty przez gietdowe parkiety stymulowane lepszymi danymi z rynku
nieruchomosci. W konsekwencji kurs EURUSD skonsolidowat w okolicach 1,30. Lepszy
sentyment wydaje sie mie¢ jednak dos¢ kruche podstawy. Prawdziwym testem bedzie
dzisiejsza publikacja optymizmu konsumentéw. Jesli czerwcowy spadek byt jedynie
jednorazowy, jest szansa na ztamanie korelacji z gietda i oddalenie od bariery 1,30. Kazdy
inny wynik powinien w zasadzie prowadzi¢ do utrzymanie obecnego, wzrostowego trendu na
EURUSD.

‘ Ztoty zyskat istotnie na poprawie Swiatowego sentymentu. Podczas sesji niemal

monotoniczna aprecjacja polskiej waluty z 4,06 do 4,02. Informacje o konsolidowaniu

| budzetu od strony dochodowej (duzo bardziej jednoznaczny wplyw na perspektywy wzrostu
| gospodarczego niz w przypadku cie¢ wydatkdw) na razie ignorowane, rynek czeka na

konkretny plan, ktéry ma zosta¢ ogtoszony w piatek. Dzisiejsze zachowanie pary EURPLN
bedzie pochodng ruchéw na EURUSD.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Odbicie od dolnego ograniczenia  krotkookresowego  trendu
aprecjacyjnego euro kontynuowane. Mozliwe krétkookresowe rally na 1,2640 1,3430
euro. Skuteczny opdr to psychologiczny poziom 1,3000, potem kolejno 1,2590 1,3100
1,3100 i 1,3400. Kluczowe wsparcie na poziomie 1,2300, wczeéniej L2300 | 1,3000
$rednie ruchome (w uktadzie aprecjacyjnym) przy 1,2640.

Daily QEUR=D2 2010-01-18 - 2010-08-05 (WAR)
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Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Powr6t RSI do $rednioterminowego spadkowego trendu.
Momentum pozytywne dla ztotego. Wybicie w dot z klina 4,0000 4,1700
wiarygodnie potwierdzone przy znacznej penetracji. Najblizszym 3,9600 4,1261
cele pozostaje poziom 4,00, nastepnie 3,96... 3,8500 4,0600
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Daily QEURPLN=D2 2010-01-12 - 2010-10-05 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, PLN
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej Ropa brent: futures
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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 AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENEJ] WIARYGODNOSCI T /(OMPLETNOSC[ WSZELKIE OCENY ZAWARTE W
NINIEISZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA B YC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ
UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACJE, NA KTORE POWOLUJA SIE W NINIEISZYM 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 ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO 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 WYLACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNILCIA NIEZALEZNET . PROFESJONALNEJ ~ 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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