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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL 10:00 Sprzedaz detaliczna Wrzesien 7,0% 6,6% 6,6%
USA 15:00 Case-Shiller Sierpien - 2,5% 3,2%
USA 16:00 Zaufanie kons. Conference Board Pazdziernik - 49,5pkt. 48,5pkt.

Dzi$ dane o sprzedazy detalicznej za wrzesien

O 10.00 GUS opublikuje dane o sprzedazy detalicznej za wrzesien. Szacujemy, ze
dynamika sprzedazy detalicznej mogta wzrosng¢ we wrzesniu do 7,0% r/r z 6,6% r/r
zanotowanych. Oceniamy, ze we wrzesniu kontynuowany byt lekko wzrostowy trend na

wskazniku. Dodatkowym wsparciem dla sprzedazy okazaly sie

samochodoéw i dalsza poprawa w kategorii meble, RTV i AGD.

USA: Sprzedaz domow mocno w gore

wysoka sprzedaz

Sprzedaz domdw na rynku pierwotnym wzrosta we wrzesniu o 10% do 4,53mIn SAAR z
4,12min SAAR miesigc wczesniej. Ceny domdéw uplasowaty sie 2,4% nizej poprzedniego

miesigca. Ewolucje obydwu zmiennych prezentujemy na ponizszym wykresie.
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Specjalisci od wtdrnego rynku nieruchomosci zaczynajg powoli méwi¢ o ozywieniu w tym
sektorze, jednak jak na razie pozostaje ono wyjatkowo ospate, zwilaszcza biorac pod
uwage biezace otoczenie rynkowe. Po pierwsze, warunki zakupu domu (affordability —
kombinacja mediany dochodéw gospodarstwa domowego, mediany cen doméw oraz
stop procentowych od kredytow hipotecznych) plasujg sie 60% wyzej (a wiec
nieruchomosci sg bardziej dostepne) niz w przypadku boomu mieszkaniowego (ktérego
apogeum przypadto na lata 2005-2006). Po drugie, w wielu rejonach mediana wysokosci
raty hipotecznej jest nizsza niz czynsz. Jak pisaliSmy juz niejednokrotnie wczesniej,
marazm wynikaé moze z wcigz przyttumionych nastrojéw konsumenckich, ktore
pozostaja wciaz brakujagcym ogniwem ukfadanki. Pewnym czynnikiem ryzyka pozostaje
rowniez natozone ostatnio moratorium na foreclosures (po przypuszczalnie nielegalnych
praktykach stosowanych przez BoA), ktére na razie moze wprawdzie hamowac spadki
cen (mniej mieszkan trafiajgcych na rynek na drodze licytacji), jednak $redniookresowo
powstrzymywanie funkcjonowania mechanizmu cenowego moze spowalnia¢ proces
dochodzenia do réwnowagi (ze wszelkimi skutkami dla dobrobytu).

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 ponizej istotnego poziomu 1,4026, wsparciem dla dolara okazaty sie dane z rynku
domoéw. Ciekawa sesja na USDIPY, ktdry zbliza sie do miniméw z kwietnia 1995 (79,75) i juz

Fixing NBP
EUR/PLN

dawno przeskoczyt przez poziomy ostatniej interwencji walutowej. Eksportowe lobby w

USD/PLN Japonii prawdopodobnie nie ustaje w naciskach na rzad w kierunku kolejnej interwencji,

CHF/PLN jednak po ustaleniach szczytu G-20 takie zachowanie mogtoby zostac odebrane jako

tamanie tamtejszych postanowien. Stad tez jakkolwiek interwencje per se mozna chyba
Poziomy Poda '\ = 1ao ] Wykluczyé, podobny skutek moze wywotac kolejna porcja QE a retoryka jej towarzyszaca
EUR/USD moze by¢ identyczna do tej stosowanej przez USA. Dzi$ dane z rynku nieruchomosci USA
EUR/JPY 112,810 | (Case-Shiller) i optymizm konsumentéw (Conference Board).
EUR/PLN
USD/PLN

e Ztoty mocniejszy. EURPLN testuje obecnie wazne techniczne poziomy i prawdopodobnie to

czynniki techniczne stojg za ostatnim umocnieniem ztotego. Co ciekawe umocnienie ztotego
nastapito pomimo ostabienia euro do dolara. Ruch na ziotym do pewnego stopnia mozna
wigza¢ z naglym wzrostem oczekiwan na zaciesnienie monetarne w Polsce i jutrzejszg
decyzje RPP.

2

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

WTOREK, 26 PAZDZIERNIKA 2010

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Przebity psychologiczny opdr na poziomie 1,4000. Dopiero
odbicie powyzej szczytu 1,4160 zmienitoby ten ciggle korekcyjny
obraz na parze EURUSD i sugerowatoby kontynuacje wzrostéw.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Dynamiczne przejscie przez 50% Fibo sugeruje potencjat do
dalszych wzrostéw PLN. Dzi$ jednak — z uwagi na skale
wczorajszego ruchu — mozna spodziewaé sie pewnego
»~odpoczynku”. Cel pozostaje niezmieniony na 3,9152 i nizej.
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Daily EURPLN Dzienny

2010-06-21 - 2010-11-
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4,35 4,40
2Y | 4,73 4,79
3Y | 4,92 4,98
4Y | 5,04 5,09
5Y | 5,11 5,16
6Y | 5,12 5,18
7Y | 5,13 5,19
8Y | 5,13 5,19
9Y | 5,13 5,19
10Y | 5,13 5,18
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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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