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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
GER 11:00 Indeks ZEW Pazdziernik - -8pkt. -4,3pkt.
POL 14:00 Ceny producentéw Wrzesien 4,1% 4,4% 4,1%
POL 14:00 Produkcja przemystowa Wrzesien 13,0% 11,5% 13,5%
USA 14:30 Housing starts Wrzesien - 583tys. 598tys.

Dzis publikacja danych o produkcji przemystowej i cenach producentow

Dane zostang opublikowane o godzinie 14:00. Spodziewamy sie utrzymania dynamiki cen
producentéw na poziomie do 4,1%. Podstawa prognozy sg powoli rosngce oczekiwania
cenowe producentdw oraz wzrosty cen miedzi i ztota zaobserwowane przy stosunkowo
stabilnym kursie walutowym. W przypadku produkcji przemystowej spodziewamy sie
dynamiki w okolicach 13%. Zrewidowali$my nasza wcze$niejsza prognoze w wysokosci
10,5% po zdecydowanie lepszych danych o sprzedazy samochodéw podanych przez
Samar (prawie 150% wzrost produkcji w ujeciu miesiecznym).

Zatrudnienie w solidnym, wzrostowym trendzie

Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wyniosto w wrze$niu 5363,9 tys. oséb, co
oznacza przyrost liczby zatrudnionych o 14,3 tys. wobec poprzedniego miesigca. Roczna
dynamika zatrudnienia wzrosta z 1,6% do 1,8%. Stabsze dane odnotowane w sierpniu
mogly okazac sie zatem fatszywym sygnatem. Mozemy mie¢ w istocie do czynienia nie z
wyptaszczeniem wzrostu zatrudnienia, ale jego przyspieszeniem (do catkowitej pewnosci
brakuje jeszcze potwierdzenia tej tendencji we wskaznikach koniunktury dot.
planowanego zatrudnienia), co jest sygnatem zwiastujacym rychte wystgpienie napie¢
ptacowych na rynku pracy.

We wrzesniu dynamika wynagrodzen spadta z 4,2% do 3,7% r/r. Nalezy tu jednak
podkresli¢ niekorzystng réznice w liczbie dni roboczych i wysokq baze z poprzedniego
roku w gornictwie. Szacujemy, ze w przetworstwie przemystowym ptace rosng juz w
tempie powyzej 6% r/r. Dalszemu wzrostowi ptac sprzyjac¢ bedzie postepujace ozywienie
gospodarcze, mocna stymulacja fiskalna i inwestycje infrastrukturalne.

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

WTOREK, 19 PAZDZIERNIKA 2010

Dane z rynku pracy zwykle nie niosg ze soba wprawdzie tak silnego i bezposredniego
przestania co do potrzeby zaciesnienia polityki pienieznej jak chocby dane o inflacji, to
jednak naszym zdaniem przesuwajq bilans ryzyk w strone wyzszego wzrostu pres;ji
inflacyjnej w 2011 roku. W takiej sytuacji RPP powinna zdecydowac sie na szybsze
zacie$nienie monetarne. Nie jesteémy jednak pewni, Zze tak wiasnie sie stanie. Na
pazdziernikowym posiedzeniu RPP decydujacy moze okazac sie prezentowany przez
prezesa NBP poglad o braku potrzeby zacieSnienia monetarnego w sytuacji prowadzenia
przez inne banki centralne polityki dalszego poluzowania monetarnego. Réwniez mato
prawdopodobne jest, aby nowa projekcja inflacyjna, na ktorg to powotujg sie cztonkowie
PRP oraz analitycy, stata sie silnym argumentem za zacie$nieniem monetarnym
(prawdopodobnie pokaze on jedynie przejSciowy wptyw wyzszych cen Zywnosci i
podwyzki VAT na inflacje). Konstelacja danych w kolejnych miesigcach (juz jutro
prawdopodobnie pozytywnie zaskoczy publikacja produkcji przemystowej, w kolejnych
miesigcach obserwowac bedziemy systematyczne wzrosty wskaznika inflacji) nie pozwoli
jednak na wygaszenie oczekiwan co do zacie$nienia monetarnego w Polsce.

Decyzja RPP, 27. pazdziernika

Prawdopodobienstwo decyzji

e (wyliczone wedlug krzywej OIS*)

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

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Wczoraj w nocy USD jeszcze sie umacniat osiggajac lokalne minimum na poziomie 1,860. W
Fixing NBP dalszej czesci sesji, EURUSD otrzymat wsparcie od indekséw gietdowych (lekkie plusy w
EUR/PLN Europie, niewielki plus podczas regularnej sesji w USA) oraz nieco stabszych danych o
USD/PLN produkcji przemystowej. EURUSD jest coraz blizej konca trwajacej obecnie korekty i w
CHF/PLN najblizszym czasie powinien powrdci¢ do wzrostéw. Wsparciem dla EUR prawdopodobnie nie
bedg dane o indeksie ZEW (mozliwy spadek wiekszy od oczekiwan), jednak sytuacje te
LY AL VA VELeE: powinny odwrdci¢ dane z rynku nieruchomosci USA. Spodziewamy sig dzi$ sesji w przedziale
EUR/USD 1,38-40.
EUR/JPY 113,330
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

Ztoty stabszy. Od poczatku wczorajszej sesji ztoty traci na wartosci. Zamkniecie powyzej
gory nowego rangeu. Co ciekawe zloty ostabia sie pomimo wzrostow na gietdach oraz
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umocnienia euro do dolara. Przyczynkiem do ostabienia ztotego moze by¢ prognoza jednego
z zagranicznych bankéw wskazujaca na dalsze ostabienie ztotego w 2011 roku. Ztotemu nie

sprzyjajq réwniez informacje o sprzedazy swojego pakietu akcji PZU przez Eureko, co wigzac
mogtoby sie z wymiang $rodkéw na euro. Dzi$ pewne wsparcie dla zlotego mogg przynies¢

lepsze publikacje danych o produkcji przemystowej i PPI.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Korekta na EURUSD. Wybicie dotem z kanatu przyspieszonej
aprecjacji euro. Pierwszym celem dla pary EURUSD jest poziom
1,3770. Wiele wskazuje, ze mamy do czynienia z formowaniem
gtéwnego maksimum na EURUSD.

Wsparcie Opor

1,3775 1,4250
1,3690 | 1,4120
1,3510 | 1,3960
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Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Ustanowienie nowego rangeu na EURPLN. Na wykresie dziennych
formuje sie nowy kanat aprecjacyjny (mniejsze tempo aprecjaciji).
Prawdopodobny dét to poziom 3,86 (Fibo) oraz psychologiczne
poziomy interwencji NBP (3,82); najpierw jednak na przeszkodzie
stanie 3,9152 oraz 3,88 (dolne ograniczenie kanatu).
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Wsparcie Opor

3,9152 | 3,9850
3,8800 | 3,9715
3,8515 | 3,9385
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Daily EURPLN Dzienny

11/17/2009 - 11/25/2010 (WAR)

e

Price

4.15
-4.1

| W A~

L/

I I I - .08
||||||| ||| ||||||| ||||| “
i | 3.9285

Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4,32 4,38
2Y | 4,74 4,80
3Y | 4,93 4,99
4Y | 5,04 5,09
5Y | 5,10 5,15
6Y | 5,13 5,19
7Y | 5,15 5,21
8Y | 5,15 5,21
9Y | 5,15 5,21
10Y | 5,14 5,19
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej Ropa brent: futures
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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 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 05W[ADCZ4JA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNIECIA 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.
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