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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES KONSENSUS POPRZEDNIO

USA 14:30 Zamowienia na dobra trwate m/m czerwiec - 0,7% -0,6%

USA: Dalszy spadek optymizmu konsumentéw

Indeks zaufania amerykanskich konsumentéw przygotowany przez Conference Board
spadt w lipcu 2010 roku do 50,4pkt. z 54,3pkt. w poprzednim miesigcu po korekcie. Jako
ze 40% wagi ankiety stanowig pytania o rynek pracy (dokfadnie 2 z 5) to wiasnie ten
segment gospodarki w duzej mierze zawazyt na dalszym spadku indeksu. W
szczegolnosci odsetek respondentdw twierdzacych, ze praca jest trudnodostepna wzrosta
do 45,8% z 43,5% w poprzednim miesigcu, a odsetek ankietowanych z niepokojem
spogladajacych na perspektywy zatrudnienia zwiekszyt sie do 21,1% z 20,1% przed
miesigcem.

Wyptaszczenie Sciezki wzrostu konsumpcji w USA mozna w obecnych warunkach
potraktowac jako fakt. Cho¢ dochody osobiste w dalszym ciggu powoli rosna, to raczej
perspektywy zatrudnienia beda ostateczng determinantg dokonywanych zakupdéw. Z tego
wzgledu dhugo odktadane zwiekszenie stopy oszczedno$ci moze nastapi¢ wiasnie teraz.
Po okresie wzglednej stabilizacji konsumpcja ma szanse wrdci¢ na $ciezke wzrostu w
2011 roku, wraz ze stabilizacjq sytuacji na rynku domdéw i powolnym powrotem
optymizmu gospodarstw domowych. Do tego czasu amerykanska gospodarka moze liczy¢
na wsparcie ze strony inwestycji (przy obecnej stopie procentowej koszt alternatywny
utrzymywania tych $rodkéw ulokowanych w bezpiecznych instrumentach finansowych
jest wysoki w poréwnaniu do stopy zwrotu mozliwej do wygenerowania z inwestycji w
biezacej fazie cyklu koniunkturalnego) oraz eksportu (bardziej zréwnowazone podejscie
do handlu zagranicznego Chin).

Decyzja RPP, 24. sierpnia

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

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

* OIS — Overnight Index Swap
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Rynek walutowy

Mato ekscytujacy dzien na EURUSD. Kolejna proba przetamania 1,30 zakonczyta sie
fiaskiem. Publikacja Case-Shiller (ceny po raz kolejny na plusie) wsparta dolara, podobnie
jak indeks zaufania konsumentéw Conference Board (gorszy od oczekiwan), ktérego wptyw
na EURUSD uwidocznit sie w korelacji z indeksami gietdowymi (lekki spadek tuz po
publikacji). W dalszej czesci sesji konsolidacja w okolicach 1,30, jednak bez trwatej
penetracji. Dzi$ jedynie publikacja zamdwien na dobra trwate. Oczekiwania odno$nie

Fixing NBP
EUR/PLN
USD/PLN

CHF/PLN

Poziomy otwarcia inwestycji jako motoru wzrostu w okresie wyptaszczenia konsumpcji sg duze, stad tez

EUR/USD bardziej od odczytu headline liczy¢ sie bedg dostawy dobr trwatych bedace wyznacznikiem
EUR/JPY 114,290 | inwestycji.

EUR/PLN |
USD/PLN i | Umocnienie ztotego. Podczas wczorajszej sesji utrzymato sie znaczace tempo umochienia
CHF/PLN 1 | ztotego. Ztoty umocnit sie z poziomu 4,0250 do poziomu 3,9980 wobec euro. Wczorajsze

umocnienie ztotego w duzej mierze zwigzane byto z umocnieniem euro wobec dolara i

rosnacymi indeksami gietdowymi. Dodatkowym wsparciem dla ztotego mogtby byc
dtugoterminowy plan fiskalny, ktéry ma zostac zaprezentowany w pigtek, jesli tylko zaskoczy
inwestorow chocby wieksza niz oczekujq redukcjg deficytu centralnego w przysztym roku.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

EURUSD blisko $redniookresowego celu na poziomie 1,3100. Kluczowe
wsparcie na poziomie 1,2300, wczesniej srednie ruchome (w uktadzie 1,2640 1,3430

aprecjacyjnym) przy 1,2640. 1,2590 | 1,3100
1,2300 1,3000
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Powr6t RSI do S$rednioterminowego spadkowego trendu.
Momentum pozytywne dla ztotego. Wybicie w dét 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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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4,11 4,19
2Y | 4,56 4,62
3Y | 4,81 4,87
4Y | 4,99 5,04
5Y | 5,11 5,16
6Y | 5,20 5,26
7Y | 5,26 5,32
8Y | 5,30 5,36
9Y | 5,32 5,38
10Y | 5,32 5,37
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depo  BID ASK 50 Wibor 3M i stawki FRA IRS 2Y vs IRS 5Y
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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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