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Kalendarium danych
Polska i dane z zagranicy o potencjalnym wplywie na rynek krajowy

PONIEDZIALEK 30.05

| | Brak istotnych publikacji; rynki w USA i GB zamkniete
WTOREK 31.05
(POL) PKB [I kw.]; prognoza BRE 4,5% r/r, konsensus 4,4% r/r, poprzednio 4,5% r/r
Konsumpcja na poziomie sprzed kwartatu: 4,0% r/r (konsensus 3,8% 1/r); przyspieszenie inwestycii do 4,1% (konsensus
7,8%). Zerowa kontrybucja eksportu netto, coraz nizsza kontrybucjia zmian zapasow.
11:00 | (EMU) HICP, dane wstepne [maj]; konsensus 2,8%, poprzednio 2,8%
Rosnie inflacia bazowa oraz inflacia w duzych gospodarkach strefy: m. in. we Francji oraz we Wtoszech, w Niemczech
natomiast moZliwy nizszy odczyt (dane wstepne z 27 V na poziomie 2,4%).
15:45 | (USA) Chicago PMI [maj]; konsensus 63,0pkt., poprzednio 67,6pkt.
16:00 | (USA) Zaufanie konsumentéw Conference Board; konsensus 65,9 pkt., poprzednio 65,4 pkt.
Po stabszych danych o nowo-zarejestrowanych bezrobotnych indeks Conference Board, odzwierciedlajacy gfownie ocene
sytuacji na rynku pracy, moze znalezc sie na nieco nizszym poziomie.
SRODA 01.06

(POL) PMI [maj]; prognoza BRE 53,6pkt., konsensus , poprzednio 54,4pkt.

10:00 | (EUR) PMI w przemysle, final [maj]; konsensus 54,8pkt., poprzednio 54,8pkt.(p)

USA) Indeks ADP [maj]; konsensus 178tys., poprzednio 179tys.
CZWARTEK 02.06
USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz. Do 28.05]; poprzednio 424 tys.

PIATEK 03.06
(EUR) PMI w ustugach, final [maj]; konsensus 55,4pkt., poprzednio 55,4pkt.(p)
14:30 | (USA) Non-farm payrolls [maj]; konsensus 200tys., poprzednio 244tys.
Problemy z faricuchem dostaw widoczne, niemniej jednak nie na tyle aby przyémic ogdiny obraz oZywienia (ryzyko ze strony
wysokich odczytow nowo-zarejestrowanych bezrobotnych).
14:30 | (USA) Stopa bezrobocia [maj]; konsensus 8,9%, poprzednio 9,0%

Wzrost dynamiki pfac z 0,1% do 0,2%. Spadki stopy bezrobocia na tym poziomie to zdecydowanie za mato, aby sktonic
FOMC do szybkiego wdroZenia strategii wyjscia.

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

PONIEDZIALEK, 30 MAIA 2011

Niewielki wzrost dochodow w USA, realny spadek

Dochody Amerykandéw wzrosty w kwietniu o $46,1 mid (0,4% m/m), za$ dochody
rozporzadzalne wzrosty o $35,1 mid (0,3% m/m), co daje ich niewielki realny spadek
(ponizej 0,1%m/m) w poréwnaniu z niewielkim realnym wzrostem w marcu. Struktura
dochoddw jest identyczna jak w poprzednim miesigcu, za$ miesieczna dynamika nie
ulegta zmianie od trzech miesiecy. Zmiana struktury wzrostu poszczegdlnych kategorii
opiera sie przede wszystkim na wzrostach dynamiki ptac o 0,1pp. (do 0,4% m/m) i
dochoddéw z posiadanych aktywoéw o 0,4pp. (do 0,3% m/m) oraz spadku dochodéw z
wynajmu o 1,7pp. (do 0,9% m/m) i z tytutu transferéow 0 0,7pp. (do 0,2% m/m). Warto
wspomnieé, ze wzrost ptac opiera sie przede wszystkim na sektorze prywatnym, gdzie
nominalnie wyniost $27,6 mid (zas w sektorze rzadowym tylko $0,3 mid). Dochdd
rozporzadzalny stanowit w kwietniu, podobnie jak w poprzednich miesigcach, 90%
dochodu Amerykandw.
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Wydatki osobiste wzrosty w kwietniu w USA o $41,5 mid (0,4%m/m), co daje realny
wzrost 0 0,1% m/m. 33% wydatkow przeznaczonych jest na dobra (w kwietniu warto$¢
zakupionych ddbr trwatych wzrosta o 0,3% m/m w poréwnaniu ze spadkiem o 0,7%
m/m w marcu), zas 64% na ustugi (spadek dynamiki o 0,4pp. do 0,2% m/m). Stopa
oszczedno$ci Amerykandw pozostata w kwietniu niezmieniona w poréwnaniu z marcem i
wyniosta 4,9% (dochodu rozporzadzalnego). Dane okazaly sie gorsze od oczekiwan
analitykdw i potwierdzity zatamanie na konsumpcji z czwartkowego odczytu PKB.
Pigtkowy wysoki odczyt wskaznika koniunktury konsumenckiej Uniwersytetu Michigan
oraz poprawiajaca sie sytuacja na rynku pracy wskazujg jednak, ze konsumpcja
prywatna moze ciagle utrzymywac stabilng trajektorie wzrostu.
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Decyzja RPP, 8. czerwca

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

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

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Pigtkowa sesja uptyneta pod znakiem wzrostéw EURUSD. W poniedziatek w nocy udato sie
zaatakowac 1,4335 jednak kolejne plotki o wstrzymaniu wyptat dla Gregji (takze ze strony
UE) zniechecity inwestorow. Mamy wrazenie, ze atmosfera nieznacznie sie ocieplifa.

Fixing NBP
EUR/PLN
USD/PLN

CHF/PLN Przedstawiciele MFW i UE bedg w tym tygodniu wizytowac Grecje (w kuluarach méwi sie o

szerokim programie pomocowym dla Grecji, obejmujacym prywatyzacje greckich
aktywdw, dobrowolng restrukturyzacje oraz rozszerzenie pomocy pofgczone z dalszg

Poziomy otwarcia

EUR/USD
EUR/JIPY 115.590 chwilowo rynki o tym zapomniaty, byt to znaczny event risk). Dzi$ rynki w USA i GB

konsolidacjg fiskalng). Dodatkowo udato sie przywréci¢ chtodzenie w Fukushimie (o ile

EUR/PLN zamkniete; zapowiada sie spokojny dzien. Co do catego tygodnia, trendy wyznaczy
USD/PLN publikacja NFP (pigtek, a w Srode ADP). Stabszy odczyt bedzie wsparciem dla EUR.
CHF/PLN

Nieobecno$¢ na rynku BGK spowodowata wydtuzenie okresu stabosci polskiej waluty.
Ztoty oscylowat wokdt poziomu 3,97 wobec euro. Dzi$ otwarcie na poziomie 3,9680. Sesja
zapowiada sie stabilnie ze wzgledu na dzier wolny od pracy w USA.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Przetamanie wezta 1,4215 na bazie dziennej, notowania
1,4215 | 1,4682

1,4148 | 1,4526
1,4074 | 1,4325

zawrécity pod $rednig ruchoma MAS5. Cho¢ przy obecnym

uktadzie oscylatora (blisko wykupienia) moze by¢ to

odczytywane jako niepowodzenie, jest to rdwniez zaczatek flagi.
Zamkniecie ponizej 1,4215 potwierdzi, ze odbicie miato
charakter korekcyjny. Przejscie przez 1,4325 otwiera droge do
1,4526.
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Daily QEUR=D2 1/31/2011 - 6/28/2011 (WAR)
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN
Ztamanie 3,9753 (Fibo + S$rednia MA55) neutralizuje perspektywy
dla ztotego. Dalsze ruchy w gore znajdg opdr w okolicach 4,00/01. 3,9600 | 4,0272
Ruch w dét znajdzie pierwsze wsparcie na MA200 lub nieco wyzej 3,9556 | 4,0100
na 3,9600. Perspektywa neutralna. 3,9403 | 4,0000
Daily EURPLN Dzienny 12/13/2010 - 7/18/2011 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, PLN
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NINIEJSZA PUBLIKACIA ZOSTAEA 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,
OFFRTA 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 NINIEJSZE] PUBLIKACIL. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYRACZNIE NA PODSTAWIE
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NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNIECIA N[EZ4LEZ'NEJ, PROFESJONALNEJ ~ PORADY  INWESTYCYINEJ.  JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODIECIA 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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