——

g

SRE» BRE BANK SA

—

NAJLEPSZA INSTYTUCJA FINANSOWA
DLA WYMAGAJACYCH KLIENTOW

DEPARTAMENT RYNKOW FINANSOWYCH BRE BANKU

ERNEST PYTLARCZYK

MARCIN MAZUREK

Daily Letter

TEL. 022 829 0166
TEL. 022 829 0183

E-MAIL:  research@brebank.com.pl/

STRON: 5

poniedziatek, 9 sierpnia 2010

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

PONIEDZIALEK 9.08

| 9:00 |[(CZ) Inflacja [lipiec]; konsensus 1,9% r/r, poprzednio 1,2% r/r

14:30

WTOREK 10.08
(USA) Wydajnos¢ pracy [II kw.]; konsensus 0,3% kw./kw. poprzednio 2,8% kw./kw.

20:15

9:00

(USA) Decyzja FOMC; consensus 0,25%, poprzednio 0,25%

Mieszane dane z rynku pracy wydaja sie stymulowac oczekiwania inwestorow co do mozliwego poluzowania polityki
pienieznej na najblizszym posiedzeniu Fed (stad obserwujemy spadek rentownosci 2-letnich amerykariskich obligacji do
rekordowo niskiego poziomu 0,513%, nadzieja na stymulacie monetarng caly czas wsplera rowniez rynek kapitatowy). Juz
niemal powszechnie oczekuje sie, Ze srodki z wygasajacych MBS zostang przez Fed reinwestowane w amerykariskie
treasuries.

SRODA 11.08

(HU) Inflacja [lipiec]; poprzednio 5,3% r/r

14:00

11:00

(POL) Saldo na rachunku obrotow biezacych [czerwiec]; prognoza BRE -789 min EUR, konsensus -753
min EUR, poprzednio -268 min EUR
Niewielkie zawezZenie deficyt na rachunku handlowym z uwagi na outperformance eksportu (druga najwyzsza w probie
dynamika produkcii przemystowej). Deficyt na catym rachunku bieZzacym wyzszy z uwagi na duzo nizsze transfery z UE (tylko
okofo 100min EUR kiasyfikowane jako bieZace) + wyzszy deficyt na rachunku dochodow (okres dywidendowy).

CZWARTEK 12.08

(EMU) Produkcja przemystowa [czerwiec]; konsensus 0,6% m/m, poprzednio 0,9% m/m

14:30

(EMU) Deficyt handlowy [czerwiec]; konsensus -42,2 mild USD, poprzednio -42,3 mid USD

14:30

8:00

(USA) Nowo zarejestrowani bezrobotni [tydz. do 7.08]; poprzednio 479 tys.
PIATEK 13.08
(GER) PKB [II kw.]; konsensus 1,3% kw./kw. , poprzednio 0,2% kw./kw.

9:00

(CZ) PKB [II kw.]; konsensus 1,0% r/r , poprzednio 1,0% r/r

14:00

(POL) Inflacja [lipiec]; prognoza BRE 2,2% r/r, konsensus 2,1% r/r , poprzednio 2,3% r/r
Ceny Zywnosci -0,5% mym z modelu wychodza jeszcze nizej. Ceny paliw stabilne. Wysoka baza z poprzedniego roku
(podwyzka cen papierosow) ciagnie w dof inflacie netto — spadek do 1,2% z 1,5% r/r.

14:00

(POL) M3 [lipiec]; prognoza BRE 8,2% r/r, konsensus 7,8% r/r , poprzednio 7,1% r/r

14:30

(USA) Inflacja [lipiec]; konsensus 0,2% m/m, poprzednio -0,1% m/m

14:30

(USA) Sprzedaz detaliczna [lipiec]; konsensus 0,4% m/m, poprzednio -0,5% m/m

16:00

(USA) U. Michigan consumer confidence [sierpien]; konsensus 69,8 pkt, poprzednio 67,8 pkt
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Mieszane dane z amerykanskiego rynku pracy

W lipcu amerykanska gospodarka zanotowata spadek zatrudnienia o 132 tys. Spadek ten
byt podyktowany przede wszystkim konczacym sie spisem powszechnym i redukcjami w
sektorze rzadowym. Sektor prywatny zwiekszyt w lipcu zatrudnienie o 71 tys., co jest juz
siddmym z rzadu przyrostem zatrudnienia w tym sektorze. Podkresli¢ nalezy jednak, ze
lipcowy wynik okazat sie nieco gorszy od oczekiwan analitykéw (+90 tys.). Co wiecej w
dét, do 31 tys., zrewidowano przyrost zatrudnienia w sektorze prywatnym w czerwcu.
Przechodzac do struktury wzrostu zatrudnienia, jest on ciggle niemal w potowie
generowany przez przemyst przetwdrczy. Sytuacja ta chocby w zwigzku z odbudowq
produkcji w amerykanskim przemysle motoryzacyjnym ma szanse sie utrzymaé w
kolejnych miesigcach. W lipcu wzrosto réwniez zatrudnienie w sektorze ustug, co bytoby
spdjne z najnowszymi wskazaniami indeksu ISM. Stabilizuje sie zatrudnienie w
budownictwie i opiece zdrowotnej.

Zauwazy¢ nalezy, ze tempo wzrostu zatrudnienia w gospodarce amerykanskiej jest ciagle
zbyt wolne aby przetozy¢ sie na spadek bezrobocia (szacuje sie, ze wzrost zatrudnienia
rzedu 120 tys. miesiecznie bylby spojny z obnizeniem bezrobocia, dotychczasowy
spadek/stabilizacja stopy bezrobocia to przede wszystkim wynik zmniejszenia liczby
czynnych zawodowo). Statystyki zatrudnienia kontrastujg réwniez z pozostatymi
statystykami z lipcowego raportu z rynku pracy. Zmniejszenie zatrudnienia czasowego,
systematyczne wydtuzenie tygodnia pracy (do 43,2 godz. w lipcu) oraz rosnacy popyt
inwestycyjny  sugerowatyby, ze wyczerpuje sie przestrzen do  dalszego
bezzatrudnieniowego wzrostu gospodarczego i powinien nastgpi¢ cykliczny wzrost
zatrudnienia. Fakt rozczarowujaco niskiego wzrostu zatrudnienia pofaczyé mozna
prawdopodobnie z bardzo ostroznymi ocenami przedsiebiorstw co do perspektyw wzrostu
popytu konsumpcyjnego. Raport z rynku pracy spojny jest natomiast z tezg
wyptaszczenia Sciezki cyklicznego ozywienia w kolejnych kwartatach.

Mieszane dane z rynku pracy wydaja sie stymulowaé oczekiwania inwestoréw co do
mozliwego poluzowania polityki pienieznej na najblizszym posiedzeniu Fed (stad
obserwujemy spadek rentownosci 2-letnich amerykanskich obligacji do rekordowo
niskiego poziomu 0,513%, nadzieja na stymulacje monetarng caly czas wspiera rowniez
rynek kapitatowy). Juz niemal powszechnie oczekuje sie, ze $rodki z wygasajacych MBS
zostang przez Fed reinwestowane w amerykanskie treasuries.

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 stabilny. W pigtek nie powiodto sie wybicie pary EURPLN z dotychczasowego rangeu.
Po publikacji danych z amerykanskiego rynku pracy i gwattownych wzrostach kursu EURUSD
zloty jedynie przez chwile tradowat na poziomach ponizej 3,98 wobec euro. Pigtkowa sesja
konczyta sie z mocniejszym euro wobec dolara i ztotym stabilnym na poziomie 3,9860 wobec
euro. Ewidentne jest, ze czynniki krajowe (coraz wieksza krytyka polityki fiskalnej), wizja
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Fixing NBP sprzedazy BZWBK inwestorowi krajowemu szachuja dalsze umocnienie ztotego.
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

Poziomy otwarcic
EUR/USD

CILYALAN 113.530
EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Przebicie 200 dniowej Sredniej odcietej i poziomu oporu na 1,3260
otwiera droge do testowania maksimum z maja na poziomie 1,3360. 1,3050 1,3430

Najblizsze wsparcie to maksima z 3 sierpnia na poziomie 1,3260. 1,2670 1,3300
1,2590 1,3260

Daily QEUR=D2 2010-01-29 - 2010-08-18 (WAR)
2; [ ast .
Price
1, 4 ?‘TZ Last Quotelﬂ -1,35
010 08-09; 1,3285; 1,3288; iiq 8 287 l | .
EMA; QEUR=D2; Last Quote(Last); ﬂwj/ -1,32
oo%\ﬂrﬁ QPQRB 13010 3049 .
EMA QEUR D2; Last Quote(Last); -1.29
2010-08-09; 1,2818 | *’
|
,," -1,26
-1,23
156,0%— 42426~ — === === == ——m e E==——m i
140 1,2
1,185 (7234
RSI; QEUR=D2; Last Quote(Last); 14; Wilder Smoothing;
26+6-68-09:71+-923 = Value
~60
A 23
01 08 15 22 01 08 15 22 29 05 12 19 26 03 10 17 24 31 07 14 21 28 05 12 19 26 02 09 16
| 10 | mar10 | kwi10 | maj10 | cze10 | lip10 |sie10

Zrddfo: Reuter

Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Konsolidacja w waskim rangeu 3,98-4,02. Nieudane przebicie
poziomu 3,9800. Dopiero przebicie tego poziomu otwieratoby 3,9800 4,1700

droge do istotnego technicznego wsparcia na poziome 3,96. 3,9600 4,1261
3,8500 | 4,0600
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4.18 4.23
2Y | 4.67 4.72
3Y | 4.89 4.94
4Y | 5.03 5.08
5Y | 5.12 517
6Y | 5.15 5.20
7Y | 517 5.22
8Y | 5.18 5.23
9Y | 5.17 5.22
10Y | 5.17 5.22
depo ASK
ON | 3.04 | 3.34
1M | 3.41 3.61
3M | 3.60 | 3.80
FRA BID ASK
1x2 | 3.62 | 3.67
1x4 | 3.82 | 3.87
3x6 | 3.97 | 4.00
6x9 | 426 | 4.29
9x12 | 4.51 4.56
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Cndl QEURPLN D2; Last Quote ~ Pri
4.2544-55-06: 3,9900: 4,0015: 3,9753. 9865 ice
44097 42
2010-08-06: 4,0594
EMA ; QEURPLN=D2; Last Quote(Last -4,15
4.3284-08-067 2,051
-4,1
56,6%— 40606 ————==—==————f 44l QR _L__ Qe T 405
-4
3,9659 395
RSI; QEURPL = 14; Wilder Smoothing
2010-08-06: 37.511 Value
- 60
30
-[.123
0815 22 29 05 12 19 26 03 10 17 24 31 07 14 21 28 05 12 19 26 02 09 16 23 30 06
mar10 | kwi10 | maj10 | <cze10 | lip1o | sie10 |
Zrddio: Reuter
Asset Swapy 441 WIBOR 1Y vs WIBOR 3M 070
7.2 - -
7.0 - i 130 4.3 L 0.60
6.8 l 110 M
6.6 - f 421
6.4 - [ 90 + 0.50
6.2 L 70 °\° 4.1 4
6.0 - f
5.8 | 50 A /—/’\W 0.40
R g-z 1 L30 8
4] L 0.30
5.2 10 391
5.0 - I
4_87 :'10 38 LU L L L 020
46 L -30 9 X 0 0 0 00 0 N0
44 T:ZS h::r:p (Epe) [ \§\\ & é\q’\ > é\[b\ o"/e\ o&\ o&\ o"’e\ %\\Q\ ‘b'\Q\ ‘b'\Q\
LR 50 DN \q 4 N o N
W+ 70
12345678910 =1 spread 1Y vs 3M ====WIBOR 1Y === WIBOR 3M
5.0 1 Wibor 3M i stawki FRA IRS 2Y vs IRS 5Y
49 1
48 1
471 56 0
46
541 L 0.1
45
441 521 02
43 - 5 |03
481 .
421 2 8 L 04 2
4.1 46 W o
401 441 j0°
391 421 [-06
38 4 t-07
3.7. 0 R A
36 1
Q. NV V. VO 0 09 9 90 0 N 0 00
351 ‘ N A NI,

NN o&cﬂ’%cﬁ&bo’&% b

& ©
(bb'\\b(\%u\\q,q/ N2

WBOR 3M 1x4 9x12

O spread 5Y vs 2Y e 5Y w2y

4

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku

pp.



Daily Letter

PONIEDZIALEK, 9 SIERPNIA 2010

Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej
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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 POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. 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 POWOLUJA SIE W NINIEJISZYM 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 Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIAtAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. (
LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE /(UPNA/SPRZEDAZY INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACIL. AUTORZY OSW[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.

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



