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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
GER 11:00 Indeks ZEW Wrzesien - 11,5pkt. 14,0pkt.
EMU 11:00 Produkcja przemystowa m/m Lipiec - 0,5% -0,1%
POL 14:00 Inflacja CPI r/r Sierpien 2,2% 2,2% 2,0%
POL 14:00 Podaz pienigdza M3 r/r Sierpien 9,2% 8,6% 7,8%
USA 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m Sierpien - 0,3% 0,4%

Dzis publikacja inflacji CP1

Spodziewamy sie inflacji na poziomie 2,2%, nieznacznie wyzszym niz 2,1% podane przez
Ministerstwo Finansow. Gtdwng przyczyng szybszego wzrostu cen s ceny zywnosSci,
ktére w ostatnich miesigcach majg tendencje do odchylania sie w gdre od sezonowego
wzorca. Oczekujemy cen zywno$ci na poziomie okoto -0,9%, powyzej sezonowego
wzorca (okoto -1,4-1,5%). Model wskazuje nawet na -0,3,% jednak oparty jest na
prognozach cen, ktére w tym przypadku mogg nie kwantyfikowaé sezonowego
"przyciggania" do rozktadu empirycznego (a takie wyréwnanie moze mie¢ miejsce w
GUS). Oczekujemy inflacji bazowej na poziomie 1,2% r/r.

Decyzja RPP, 29. wrzesnia

Decyzja RPP Prawdopodobienstwo decyzji

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps 0%
Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Wiekszy apetyt na ryzyko wspart EURUSD. Po przekroczeniu 1,2750 dalsza akcja cenowa
wyniosta kurs w okolice 1,2870. Dzisiejsze dane to przede wszystkim indeks ZEW dla
gospodarki niemieckiej (w my$| zasady, ze Sledzony jest indeks oczekiwan, a moze byc tylko
gorzej, niewykluczony jest spadek gtebszy od oczekiwan), ktdrego negatywny wydzwiek
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Fixing NBP moze potegowal przetozona z wczoraj publikacja produkcji przemystowej (przypominamy,
EUR/PLN ze lipiec przyniost stabos¢ produkcji praktycznie we wszystkich krajach). W dalszej czesci
USD/PLN dnia dane o sprzedazy detalicznej z USA — obroty w najwiekszych sklepach sieciowych (a
CHF/PLN takze anecdotal evidence dostarczana przez prezeséw firm detalicznych) sugeruja, ze
sprzedaz ma szanse pozosta¢c w domenie dodatniej dynamiki miesiecznej. Dotaczajac do
Ly 01 HOVETLOE | tego powrdt stopy oszczednodci do ,przedkryzysowych” 5-6% oraz spadek obciazenia

EUR/USD dochoddéw dtugiem powoli zaczyna sie ujawnia¢ potencjat do dalszych wzrostéw konsumpgji
S0: Y5124 107,790

EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

— by¢ moze obecnie niedoceniany. Oczekujemy, ze EURUSD odda dzi$ cze$¢ wczorajszych
zyskow, jednak dane beda musiatby odchylac¢ sie mocno od konsensusu w celu powrotu do
konsolidacji, jako ze technicznie sytuacja sprzyja coraz bardziej euro.

EURPLN w matym stopniu wrazliwy na wydarzenia globalne. Mocniejsze otwarcie to przede
wszystkim mozliwos¢ zdyskontowania przez graczy efektéw przejecia BZWBK przez podmiot
zagraniczny (ptacacy AIB w euro) a nie polski (konieczne kupno EURPLN), w kolejnych
godzinach handlu rozwodniona protestami innych bankéw uczestniczacych w przetargu, a
takze doniesieniami o ,badaniu” sprawy przez nadzér. W konsekwencji EURPLN nie zyskat
wiele na spadku awersji do ryzyka, mozna méwic co najwyzej o utrzymaniu status quo pod
koniec sesji. Dzisiejsza publikacja inflacji CPI moze by¢é benchmarkiem oczekiwan na
zacie$nienie monetarne. Przedziat 2,0-2,2 wydaje sie jeszcze neutralny dla uczestnikéw
rynku; odchylenie w gdre to mozliwo$¢ umocnienia ztotego; odchylenie w dot wydaje sie nie
wigzac z istotnymi implikacjami dla kursu (oczekiwanie na jutrzejszg aukcje).

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Ztamanie linii aprecjacyjnej USD. Kurs powyzej 55 $redniej ruchome;j.

Bezposrednim celem pozostaje 1,2930, nastepnie 1,3050. 1,2590 1,3200
1,2490 1,3050

1,2398 1,2930

Daily QEUR=D2 2010-05-13 - 2010-10-26 (WAR)
\«; \.'h\ Price
1826 i
Cnds QEUR=D2; Last Quote " Mi\ 1,32
BI85 2884 26T 2676 i 13
EMA; QEURKD2; Last Quote(Last); 20; ? ”
1,28
. QEUR=D2; Last Quote(Last); 5
f L,2578 -1,26
/a7
. l -1,24
I b
i | -1,22
’ f
Wl -1,2
11858 .1232[
RSI; QEUR=D2; Last Quote(Last); 14; Vi iny;

2010-09-14; 54,755 Value
/\’M - 40
M 123
17 24 31 07 14 21 28 05 12 19 26 02 09 16 23 30 06 13 20 27 04 11 18 25 @

maj 10 | cze 10 | lip 10 | sie 10 | wrz 10 | paz10

Zrodio: Reuter

2

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

WTOREK, 14 WRZESNIA 2010

Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Neutralne momentum. Kurs porusza si¢ w konsolidacji 3,9280-
4,0270. EURPLN obecnie na granicy dolnego ograniczenia 3,9300 4,0200
konsolidacji i tuz pod linig krétkookresowego trendu 3,8500 4,0000
aprecjacyjnego. Wybicie w dot umozliwia ataki na 3,85 (Fibo) a 3,8200 3,9446
nastepnie 3,82 (kwietniowe minimum).

2010-05-11 - 2010-09-21 (WAR)

Price

- 3,95

-39

6+8%—3:85+4 .123:

RSI; QEURPLN=D2; Last Quote(Last); 14; Wilder Smoothing;

W%%W Value

Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4,24 4,29
2Y | 4,57 4,65
3Y | 479 4,84
4Y | 4,88 4,96
5Y | 4,94 5,02
6Y | 4,96 5,04
7Y | 4,97 5,05
8Y | 4,98 5,06
9Y | 4,98 5,06
10Y | 4,97 5,05

17 24 31 07 14 21 28 ‘05 12 19 2 02 09 16 23 30 06 13 20 @
maj 10 | cze 10 | lip 10 | sie 10 | wrz10
Zrodio: Reuter
Asset Swapy 437 WIBOR 1Y vs WIBOR 3M %70
. 4,25 1
7,1
) t 130 1
6,9 - —= Asset Swap (bps) E 42
6,7 ¢ Benchmark t 110 4,15 4
6,5 - — RS t 411
g'? 1 | %0 24,05 |
5:9 ] i 70 44
5,7 - [ 3,95
53 o 391
51 1 (30 = 3,85
4,9 - t10 38
:!; b 10 [.D\Q z@ NS Q\Q Q\Q Q\Q Q\Q z\Q e\Q e\Q N
5 P P P P P
ped : 0 {b\@ ‘b&»@&qy& IO «7,0\\ 'ﬁ’\\ x \%e\ rfbe\ %\g\
4,1 - [
39 @ T T 50 == spread 1Y vs 3M ===WIBOR 1Y ===WIBOR 3M
37{1 23 4 56 7 8 9 10]
3,5 - L 70

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

WTOREK, 14 WRZESNIA 2010

depo BID  ASK 50 Wibor 3M i stawki FRA IRS 2Y vs IRS 5Y
49
ON | 250 | 2,75 | 45/
T | 305 [ 830 | 47 54
3M | 364 | 384 | 5. 52

44 51

FRA BID ASK e

%

IS

[}
!

o

AT X

S © R’
WIBORSM 1x4 9x12 v

3 spread 5Y vs 2Y emmm=b5Y a0y

Surowce: ropa naftowa

1X2 3,62 3,67 411 + 4.4
1x4 | 387 [ 3,92 40 4z
391 ’
3x6 | 411 ] 414 25 ] o]
6x9 | 432 | 435 3,71 P
1 KON
ox12 | 447 | 452 gg 5 o@\i&\i&i@@ S @o}z\:@@ 20000 S

Indeks cen ropy naftowej Ropa brent: futures
1
100 8
90
80,5
80
= 70 A 80 4
=3
5 60 5
s =
50 a 79,5 A 79’5
(72
40 | S
79 A g 91
30
2 78,5
) ) ) Q Q N S . Q Q Q 9
@Q &Q \\QQ o éQ\\ \\)\\ @@*\ \é\\ @(b\"\ /@\ \Q\ é\'z'\
o @t P R @ P T @
78
OCTO NOVO0 DECO
UWAGA!

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 PELNET WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSC] WSZELKIE OCENY ZAWARTE W
NINIEISZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA B YC 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
NINIEJISZYM DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. (
LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZY 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 OSOBEL DZ[AtAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.

DYSTRYBUCJA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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