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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
EMU 13:45 Decyzja ECB w sprawie stop proc. - - 1,0% 1,0%
USA 14:30 Liczba nowych bezrobotnych Tydz. do 31 - 455 tys. 457 tys.

lipca

Dzis decyzja ECB w sprawie stop procentowych

O godz. 13.45 ECB ogtosi decyzje w sprawie stop procentowych. Niepewnos$¢ co do
rozwoju sytuacji gospodarczej w strefie euro przemawia przeciwko szybkim zmianom
stdp procentowych. Powszechnie oczekuje sie wiec utrzymania dotychczasowego
poziomu stopy bazowej (1%) na dzisiejszym posiedzeniu. Posiedzenie nie powinno
przynieS¢ wiekszych niespodzianek réwniez co do pozostatych obszardéw decyzyjnych
ECB. Pomimo mniejszej aktywnosci ECB na rynkach obligacji krajow peryferii strefy euro
mato prawdopodobne jest, aby bank oficjalnie zawiesit program zakupu obligacji tych
krajow.

Wzrost indeksu ISM Non-manufacturing w USA — prawdopodobienstwo

drugiego dna recesji ciagle niewielkie

W lipcu indeks ISM Non-manufacturing (indeks dla sektora ustug) wzrést do 54,3 pkt z
53,8 pkt zanotowanych w czerwcu bijac tym samym $rednig z oczekiwan analitykow.
Ostatnie miesigce przyniosty raczej stabilizacje niz spadek koniunktury w ustugach, co
wydaje sie kontrastowac¢ z tendencjami w przemysle, gdzie indeks ISM obnizyt sie o
ponad 5 pkt od szczytu w biezacym cyklu. Ta dywergencja nie powinna dziwi¢ biorac pod
uwage wysoka dynamike odbicia w amerykanskim przemysle, ktéry przez kilka
poprzednich kwartatéw byt gtdwnym kontrybutorem do wzrostu PKB. Stan koniunktury w
sektorze ustug wydaje sie stabilny (ISM non-manufacturing na poziomach powyzej
historycznej Sredniej). Rowniez rozbicie wskaznika — wzrost subindeksu zatrudnienia i
nowych zaméwien do najwyzszych pozioméw w biezacym cyklu, sugeruje poprawe
perspektyw dla konsumpcji prywatnej, kontynuacje ozywienia w ustugach i przeczy tezie
o rychtej realizacji scenariusza drugiego dna recesji w USA.

Podkreslic nalezy jednak, 2ze kwestia wygasania (efektownych) programéw
stymulacyjnych rzadu zwieksza prawdopodobienstwo wyptaszczenia Sciezki wzrostu
gospodarczego w USA w drugiej potowie 2010.
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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

Rynek walutowy

Ztoty mocniejszy. Godnie z naszymi oczekiwaniami aukcja obligacji (2 i 5 lat) stata sie
punktem zwrotnym dla wczorajszej sesji. Po udanej aukcji ztoty do$¢ dynamicznie umocnit
sie z poziomu 4,0260 do poziomdéw zblizonych do 3,9800 wobec euro. Pomimo
korekcyjnego ostabienia euro wobec dolara ztoty utrzymat mocniejsze notowania do euro
rowniez na dzisiejszym otwarciu. Obawy fiskalne ciagle wydaja sie wazy¢ na kursie EURPLN.
Najbardziej prawdopodobnym scenariuszem na najblizsze dni jest nadal stabilizacja kursu na
poziomach zblizonych do 4 zt za euro. Prawdopodobnie konieczny jest jakis zewnetrzny
sygnat dla wybicia ztotego z ustanowionego w ostatnich dniach rangeu.

Fixing NBP
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

Poziomy otwarcia
EUR/USD
EUR/JPY

EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

EURUSD korekcyjnie obnizyt sie do poziomu wsparcia na linii trendu
aprecjacyjnego euro. Ta korekta, spdjna z technicznym wykupieniem 1,3050 1,3430
euro, nie wyklucza jednak ataku na kolejne poziomy oporu. Kolejnym 1,2670 1,3300
istotnym poziomem oporu pozostaje 1,3465 i 200 dniowa $rednia 1,2590 1,3220

ruchoma.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Wsparcie Opor

Testowanie poziomu 3,9800. Przebicie tego poziomu otwiera

droge do istotnego technicznego wsparcia na poziome 3,96. 3,9800 4,1700
3,9600 4,1261
3,8500 4,0600
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Rynek stopy procentowej, PLN
Asset Swapy 447 WIBOR 1Y vs WIBOR 3M
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depo BID  ASK i:g: 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 KOMPLETNOSC[ 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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