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Makroekonomia
Dane o sprzedazy i bezrobociu za maj

Wezrost sprzedazy
detalicznej w maju
okazaf sfe nizszy od
oczekiwari...

...Co jest kolejnym
sygnatem wskazujacym,
Ze dynamika PKB w
drugim kwartale. bedzie
nizsza niz pierwszym

Dzis$ decyzja Rady

Dane o sprzedazy detalicznej za maj okazaly sie nieco stabsze od oczekiwan rynku w tym
rowniez naszych. Roczna dynamika sprzedazy w cenach biezacych wyniosta 14,8%, a w
cenach statych 13,4%. W wiekszosci kategorii odnotowano dynamiki zblizone badZz nieco
wyzsze niz w poprzednim miesigcu, spadta jedynie dynamika kategorii pozostate, gtdwnie na
skutek niekorzystnego efektu bazy. Nizsze od oczekiwan dane o sprzedazy sg kolejng po
produkcji przemystowej informacjg z gospodarki wskazujaca, ze tempo wzrostu PKB w 2
kw. moze by¢ nizsze niz w rekordowym 1 kw. Takg opinie wyrazit réwniez wiceprezes
GUS, ktéry powiedziat, ze ,uda nam sie osiagnac tempa z I kwartatu. Wzrost PKB bedzie
znacznie ponizej 7,4 proc”. Na skutek mniejszej liczby dni roboczych stabsze bedg réwniez
dane za czerwiec (produkcja przemystowa wzrosnie najprawdopodobniej o ok. 7-8%).
Wedtug naszych szacunkdw tempo wzrostu PKB w 2 kwartale moze zatem wynies¢ ok.
6,0%, przy mniejszej dynamice inwestycji i nieco stabszej konsumpcji. Warto jednak
podkreslic, ze dynamika PKB caly czas bedzie pozostawa¢ powyzej wzrostu
potencjalnego, co w dalszym ciagu bedzie generowato presje inflacyjna.

GUS podat rowniez informacje o stopie bezrobocia za maj, ktéra zgodnie z wczesniejszymi
szacunkami Ministerstwa Pracy wyniosta 13,0%. Z kolei stopa bezrobocia BAEL za 1 kw.
przyjeta wartos$¢ 11,3%.

Dzi$ drugi dzien posiedzenia RPP. Podtrzymujemy opinie, ze Rada nie zmieni dzisiaj poziomu
stdp procentowych, natomiast w dos¢ jastrzebim komunikacie zapowie podwyzke lipcowa.

Rynek walutowy
Fixing NBP

EUR/PLN USD/PLN

EUR/USD 1,3435 EUR/JPY 165,15 EUR/PLN 3,8010 USD/PLN 2,8290 (-22,55% wzg.
koszyka).

Werbalna interwencia min. finansow Japonii wpisata sie w serie wypowiedzi wysokiej rangi

urzednikow (Japonii, Korej, Nowej Zelandlii) nt. ryzyka zwigzanego z ,carry trades” -
przyczyniajac sie do pogtebienia korekty jena. Kurs EUR/JPY znizkowat podczas sesji
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azjatyckiej oraz europejskiej osiggajac poziom 165,10 (kurs USD/JPY spadt odp. do poziomu
122,82). Realizacja zyskow na tradycyjnych walutach ,carry” oraz ostabienie walut CE4
okazaty sie jednak ograniczone. Kurs EUR/PLN wzrdst w pierwszej potowie dnia do poziomu
3,8065. Przy umiarkowanym Zzainteresowaniu inwestorow (przed decyzja RPP) zioty
stopniowo odrabiat straty, umacniajqc sie w drugiej potowie dnia do poziomu 3,7920/40.
Forint rowniez tracit na wartosci na otwarciu sesji (248,35 EUR/HUF) jednakze przetamanie
248,00 okazato sie krotkotrwate, pod koniec sesji EUR/HUF powrdcit na poziomy 247,10-40.
Poczatek sesji europejskiej przyniost test poziomu wsparcia 1,3440/35 EUR/USD (nieudany).
Nastroje wobec dolara ulegly pogorszeniu po publikacii danych makro z USA; spadek
sprzedazy nowych domow w USA byt wyZszy niz oczekiwano (1,6%), rozczarowat rowniez
indeks nastrojow konsumentow Conference Board (103,9pkt, wobec prognozowanego
105,5pkt.). Kurs EUR/USD zwyzkowat do poziomu 1,3479.. jednakZe i tym razem poziom
oporu 1,3480/90 powstrzymat dalsze umocnienie euro, na zamkniecie sesji EUR/USD byt
kwotowany na poziomie 1,3455/60.

Kolejna runda realizacji zyskdw na pozycjach ,carry” podczas sesji azjatyckiej przyspieszyta
umocnienie jena; wyprzedaz EUR/IPY przyczynita sie do ostabienia wspdinej waluty wobec
dolara. Dalsza korekta EUR/USD oznacza test poziomdéw wsparcia 1,3435/1,3400 szczegdlnie
przy pogtebieniu korekty na relacji EUR/JPY.. Awersja do ryzyka ( wraz z aprecjacja jena)
sugerujg stopniowe ostabienie walut regionu CE4 (zwiaszcza HUF-a), prawdopodobny
wydaje sie test poziomu oporu 3,8150 EUR/PLN (trwate przetamanie otwiera droge na
3,8400).

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD
Prawdopodobny test pozioméw wsparcia 1,3435/1,3400;
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Krotkoterminowe prognozy, Ztoty

" ESEET  Pogtebienie korekty sugeruje test pozioméw oporu 3,8150/3,8250,

SPOT 37985 3,8005 przetamanie otwiera droge na 3,8400/50 (silny poziom oporu). 3,7850 3,8250
ATM BID ASK 3,7780 3,8150
1W 595 6,95 3,7650 3,8050
1M 5,60 6,60 Hourly QEURPLN=D2 11:00 AM 14-Jun-07 - 12:00 PM 27-Jun-07 (GMT)
2M 5,50 6,50 Line; QEURPLN=D2, Last Quote(Last) Price
3M 5’50 6’50 7:00 AM27-Jun-07, 3.804 3.8249 3.825
6M 565 635 e
1Y 565 6.35 [\/\ /\ 3815 3815
DELTA =25 v
1 M 1 Y -3.81
RR 0,90 1,15 3.8049 43805
Fly 0,30 0,38 -3.8
-3.795
SPOT 2,8264 2,8287 U \/\ /\/ 3.785 3.785
ATM BID ASK P, - 378
v .
1W 6,75 7,75 3775
1M 6,80 7,80 [
g m 3’28 ;’gg Jur1171:zoo7 07i00 Jun 15 0;9:00 | Ogioo Jun 21 o;mO| Jun 22 0'1/8:00 | Jun 25 :;:00 Oeioo Jun 26 0179:00 Oeioo
6 M 715 7,85 Zrddio: Reuters
1Y 7,15 7,85
DELTA =25
1M 1Y
RR 0,90 1,15
Fly 0,30 0,45
Rynek stopy procentowej, Zloty
IRS BID ASK 58 - [ Asset Swap (bps) 58 L04
1Y 5,03 5,15 5,6 - L 40 56
2Y 533 541 54 &4 ]
52 | © L 20 :
3y 547 555 140 52
4Y 555 564 48| = 0 5] 02
5Y 5,59 5,68 4,6 - DDDD a8
6Y 561 570  44° 20 .
7Y 562 571 :(2) 1 “ vt .
8y 562 571 ’ T 4 s s 7 a0 SO I IIIIF 38
oy 562 571 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 o e &, @W\ @\W% R v
spread 5Y vs 2Y ——5Y ——2Y
10Y 563 572 i
3

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

SRODA, 27 CZERWCA 2007

depo BID ASK
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Najwazniejsze wydarzenia i publikacje danych makroekonomicznych sroda, 27 czerwca 2007

KRAJ GODZINA WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS  POPRZEDNIO
Polska ok. 14:00 Decyzja RPP - b.z. b.z. b.z.
USA 14:30 Zamdwienia na dobra trwate Maj - -1,0% 0,8%
UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJILEPSZE] WIEDZY AUTOROW POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE
OCENY ZAWARTE W NINIEJISZYM DOKUMENCIE WYRAZAIA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU. BANK NIE PONOSI
ODPOWIEDZIALNOSCI ZA SKUTKI DECYZJI PODJETYCH NA PODSTAWIE POWYZSZEGO OPRACOWANIA I ZAWARTYCH W NIM
TRESCI. KWOTOWANIA ZAWARTE W DOKUMENCIE SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z
DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYtACZNIE INFORMACYINY, NIE SA ZATEM OFERTA KUPNA LUB SPRZEDAZY
WYMIENIONYCH W NIM INSTRUMENTOW ANI TEZ PROPOZYCIA DOKONANIA JAKIEJKOL WIEK INWESTYCIL DYSTRYBUCIA LUB
PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA ZGODA AUTOROW.
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