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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA  WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
EMU 11:00 Inflacja HICP r/r Maj - 1,6% 1,5%
USA 14:30 Wydatki konsumenckie Kwiecien - 0,4% 0,6%
USA 15:55 Zaufanie kons. U. Mich. Maj - 72,4pkt. 72,4pkt.
USA 16:00 Pending home sales m/m Kwiecien - -1,0% 5,1%

Wzrost PKB w USA ponizej oczekiwan

Wedtug drugiego szacunku wzrost PKB w ujeciu analizowanym w USA w I kw. wynidst
1,8%, wobec konsensusu na poziomie 2,2%. W pordwnaniu z pierwszym szacunkiem
nizsza byta dynamika konsumpdji (2,2%), co jest zwigzane z nizsza dynamika sprzedazy
samochodoéw oraz paliw (efekt wyzszych cen paliw). Wynik ten byt zaskoczeniem po
wczesniejszych lepszych szacunkach final sales. Raport o PKB wskazat réwniez na rewizje
w dét dynamiki ptac (dane za 4 kwartat i za 1 kwartat), dochdd do dyspozycji wzrdst o
0,8% w I kw. wobec wczesniej szacowanych 2,9%. Na wyzszym poziomie znalazta sie
dynamika eksportu oraz poziom zapasow dzieki czemu w poréwnaniu z pierwszym
szacunkiem dynamika PKB zostata utrzymana na niezmienionym poziomie.

Po nizszym wzroscie PKB w I kw. zwiekszyto sie prawdopodobienstwo wolniejszego
wzrostu w II kwartale. O obnizeniu dynamiki ozywienia gospodarczego $wiadczg réwniez
dane z rynku pracy. Liczba nowych bezrobotnych wzrosta do poziomu 424 tys., z
poziomu 414 tys. (po rewizji z poziomu 409 tys.). Przypomnijmy, ze odczyty zblizone do
500 tys. sg typowe dla silnej kontrakcji. Dzisiaj poznamy dane o wydatkach oraz
dochodach konsumenckich w kwietniu — konsensus ksztattuje sie na poziomie 0,4% m/m
oraz 0,4% m/m wobec 0,6% oraz 0,5% przed miesigcem, odpowiednio.

Pomimo ewidentnego pogorszenia momentum w amerykanskiej gospodarce nie
spodziewamy sie ponownej kontrakcji w najblizszych kwartatach. Duzg czes¢
spowolnienia mozna ttumaczy¢ przerwami w taincuchu dostaw w zwiagzku z katastrofami
w Japonii (czynnik ten jest tymczasowy z natury). Rosnace wyniki przedsiebiorstw
wskazuja, Zze pozytywnie na konsumenta oddziatywa¢ mogq efekt majatkowy oraz
kontynuacja ozywienia popytu inwestycyjnego.
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Decyzja RPP, 8. czerwca

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Decyzja RPP

Podwyzka 25 bps 10%
Stopy bez zmian 90%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

EURUSD dzi$ ponownie mocniejszy. Wczorajsze gorsze dane o PKB z USA (drugi szacunek,
Fixing NBP

EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN

ujemna dynamika zyskéw przedsiebiorstw) negatywnie wptynety na wycene dolara, przez
co przejéciowo EURUSD zdofat utrzymac sie w okolicach 1,4200 (wazny poziom oporu
1,4207). Dwie porazki strony popytowej w forsowaniu tego oporu doprowadzity do dosc¢

gwattownej wyprzedazy EURUSD, w wyniku ktorej notowania znalazty sie w okolicach
1,4050 (inwestorzy przypomnieli sobie stowa Junckera o mozliwym niewyptaceniu transzy

Poziomy otwarcia

EUR/USD
EUR/JPY 115.050 QE3.0 w USA spowodowaty naptyw kapitatu na EURUSD, dzieki czemu zdofat on w nocy

z MFW dla Gregji; spadki na gietdach réwniez nie sprzyjaty kupujacym). Dopiero plotki o

EUR/PLN osiggna¢ poziom 1,4284. Dzis dane o inflacji HICP (kazde zaskoczenie w gore jest
USD/PLN wsparciem dla EUR), wydatki konsumpcyjne dla USA (wobec catej plejady gorszych

CHF/PLN danych réwniez i na tym polu moze nie by¢ rézowo) oraz zaufanie konsumentow.
Spodziewamy sie, ze dzi§ moze by¢ dobry dzien dla EURUSD (aby moéwic¢ jednak o
ponownej zmianie trendu konieczne jest przekroczenie pozioméw 1,4600).

Zioty stabszy. Zioty bez wiekszych probleméw pokonat kolejne techniczne opory.
Ostabienie ztotego wynika w duzej mierze wynikata z braku obecnosci BGK na rynku.
Niewykluczone réwniez, ze do dzisiejszego fixingu bedziemy obserwowac dalsze proby
ostabienia polskiej waluty. Zblizajacy sie weekend i rosngca niepewnos¢ co do rozwigzania
problemu zadtuzenia Grecji moze by¢ powodem wzrostu zmiennosci walut. Dzi$ otwarcie
na EURPLN na poziomie 3,9743.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Przetamanie wezta 1,4215 (gdérne ograniczenie kanatu
1,4215 1,4526

1,4148 | 1,4320
1,4074 | 1,4284

spadkowego oraz Fibo) na razie tylko intraday. Utrzymanie tych

pozioméw w trakcie dnia implikowaé bedzie zakusy na

przetamanie 1,4320. (Kolejne) niepowodzenie na tych
poziomach ustawia cel na 1,3900 a w dtuzszym terminie nawet
1,3768 (znéw pivot dolnego  ograniczenia  kanatu
deprecjacyjnego EURUSD i Fibo).
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Zrodio: Reuters

Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Ztamanie 3,9753 (Fibo + Srednia MAS5) neutralizuje perspektywy
dla ztotego. Dalsze ruchy w goére znajda opdr w okolicach 4,00/01.
Ruch w dét znajdzie pierwsze wsparcie na MA200 lub nieco wyzej
na 3,9600.
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Rynek stopy procentowej, PLN
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NINIEJSZA PUBLIKACIA ZOSTALA PRZYGOTOWANA W CELU PROMOCII I REKLAMY ZGODNIE Z DEFINICIA ZAWARTA W PARAGRAFIE 9, USTEP 1
ROZPORZADZENIA MINISTRA F[NANSOW 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 POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENEJT WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSC] 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 POWOELUJA 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
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NINIEISZYM DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIAtAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. (
LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC VA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACIL. AUTORZY OSW[ADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNILCIA NIEZALEZNEJ, PROFESJONALNE] ~ PORADY  INWESTYCYINEJ]. ~ JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA.
DYSTRYBUCJIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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