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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
GER 12:00 Produkcja przemystowa m/m Sierpien - 0,4% 0,1%
GBR 13:00 Decyzja BoE - - 0,5% 0,5%
EMU 13:45 Decyzja ECB - - 1,0% 1,0%
USA 14:30 Nowo-zarejestrowani bezrobotni Tydz. do 2.10 - - 453tys.

Dzis decyzja ECB

Decyzja zostanie ogtoszona o godzinie 13:45, natomiast duzo wazniejsza sesja Q&A
odbedzie sie o0 godzinie 14:30. Nie spodziewamy sie zmiany poziomu stop procentowych,
natomiast nie mozna wykluczy¢ zaostrzenia retoryki ECB, zwiaszcza w kontekscie
ostatniego zachowania agregatéw monetarnych. Odnos$nie operacji zasilajacych, nie
oczekujemy wiekszych zmian — jesli takowe nastgpig to raczej w kierunku potwierdzenia
strategii wyjécia (zwlaszcza, ze popyt na ptynno$¢ spada a ostatni wzrost zakupdw
obligacji przez ECB ma prawdopodobnie jedynie charakter techniczny). Dzisiejsze
posiedzenie bedzie krokiem w kierunku dalszego zréznicowania ,produktu” ECB wobec
gtéwnych bankéw centralnych na $wiecie. Oznacza to prawdopodobnie dalsze wsparcie
dla wspolnej waluty.

Silny wzrost zamoéwien w Niemczech

Zamoéwienia w przemysle wzrosty w sierpniu o 3,4% (konsensus rynkowy 0,9%) co
wywindowato roczne tempo ich wzrostu do poziomu 21,2%. Wzrost zamdéwien wyniknat
gtéwnie ze wzrostu zamdwien z zagranicy (+6,6% wobec -0,5% w przypadku zamdwien
krajowych).

Do wzrostu zamdwien przyczynity sie trzy czynniki: 1) bardzo silny wzrost zamoéwien w
kategorii pozostate pojazdy mechaniczne (samoloty), ktore to uleglty podwojeniu
(stosujac znang technike wytaczenia wyjatkowo zmiennych zamoéwien z tej kategorii
otrzymujemy wzrost o jedynie 0,9%), 2) efekt niskich zamdéwien w lipcu, ktory taczy sie
dodatkowo z 3) przesunieciem wakacji na lipiec. Cho¢ odczyt wydaje sie wyraznie
powyzej trendu, zostanie prawdopodobnie skorygowany w dét przez ujemny odczyt we
wrzesniu. Caty trend zaméwien dla gospodarki niemieckiej (mimo mocniejszego euro) nie
wydaje sie zagrozony, a eksport oraz krajowy popyt inwestycyjny powinny pozostac
gtéwnymi czynnikami wzrostu tej gospodarki w najblizszych kwartatach, na czym
powinien korzystac takze polski przemyst.
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Decyzja RPP, 27. pazdziernika

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps 70%
Stopy bez zmian 30%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

EURUSD znéw mocniejszy. Wspdlnej walucie w zasadzie nie przeszkodzita informacja o
obnizce ratingu Irlandii (z perspektywa negatywng) a istotnym wsparciem okazaly sie
zamOwienia w niemieckim przemysle (duza niespodzianka w goére w stosunku do
konsensusu rynkowego) oraz stabszy od oczekiwan odczyt ADP (ubytek miejsc pracy w
sektorze prywatnym, a nie oczekiwany wzrost). Dzi$ istotna dla zachowania kursu EURUSD

bedzie decyzja ECB i roznicowanie produktu wzgledem pozostatych bankéw centralnych
(przeciwwaga dla BoJ, Fed i BoE pograzonych w poluzowaniu ilosciowym i bardzo dalekim
od strategii wyjscia).

Zioty stabszy. Euforia na gieldach przetozyla sie na poczatku wczorajszej sesji na
umocnienie ztotego do poziomu 3,9245 wobec euro. Zachwianie indekséw i downgrade

Irlandji spowodowaty jednak, ze EURPLN bardzo szybko skorygowat poprzedni ruch i
rozpoczat systematyczny marsz w goére. Ci sami inwestorzy, ktérzy kupowali polskq walute
rano stali w kolejce po kupno walut w dalszej czesci dnia.. Co ciekawe wczorajsza sesja byta
kolejnym przykladem na stabnaca korelacje pomiedzy EURPLN i EURUSD. Ziotemu nie
pomogto ani umacniajace sie euro ani dobre wyniki aukcji polskich obligacji. Kurs wydaje sie
poruszat w dotychczasowym rangeu, a inwestorzy nie chcg bra¢ duzych zaktadéw bez
jakiego$ wyraznego sygnatu co do kierunku EURPLN. Czynnikiem wplywajagcym na
konsolidacje na EURPLN jest rowniez oczekiwanie na pigtkowe dane z amerykanskiego
rynku pracy.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Odbicie od linii przyspieszonej aprecjacji euro. Nie mozna
wykluczyé testowania waznego psychologicznego poziomu 1,3790 1,4090
1,4000. Obecnie RSI wskazuje jednak na wykupienie euro 1,3600 1,4000
wzgledem dolara, co moze sugerowat krdtkookresowq 1,3330 1,3920
konsolidacje.

2

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

CZWARTEK, 7 PAZDZIERNIKA 2010

Daily QEUR=D2

2010-06-15 - 2010-10-28 (WAR)

lo oA QEdR~D2; Last Quate(l ast) 200: __________________ |

Zrddfo: Reuter

2010-10-07; 1,3214 _Price
|: QEUR=D2; Last Quote T 1.4
0-10-07; 1,3916: 1,3935: 13902,1,3928 il

EMA QEUR=D2; Last Quote(Last); 17 -1,36

; 3469 rul]' ¢

% QEUR=D2; Last Quote(Last); 55; L ‘1 30

388 4086871,3436 — - - IV W T e ’
%H iﬂ“ 922 : /
-1,28
*“ I il 41
pett W
ek 257
1,2471 i
' +i -1,24
0,0%— 4R — — - T
_1’2
1,185 1234
Value
- 40
123
21 28 05 12 19 26 02 09 16 23 30 06 13 20 27 04 11 18 25
cze 10 | lip 10 | sie 10 | wrz 10 | paz 10
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Rynek stopy procentowej, PLN
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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 POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENET 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. INFORMACJE, NA KTORE POWOLUJA SIE W NINIEJSZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE

4

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku

-0,8

pp.

pp.



Daily Letter

CZWARTEK, 7 PAZDZIERNIKA 2010

POZOSTAJA 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
NINIEJSZYM 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 KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZE] PUBLIKACIL, AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIAAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNILCIA NIEZALEZNET PROFESJONALNEJ ~ PORADY  INWESTYCYINEJ.  JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU ~SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNI/(OW WSPOEPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZ[AgAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYtACZONA.
DYSTRYBUCJIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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