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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
EMU 11:00 HICP flash r/r Pazdziernik - 1,8% 1,8%
USA 14:30 PKB, advance SAAR IIT kw. - 2,2% 1,7%
USA 15:45 Chicago PMI Pazdziernik - 58,0pkt. 60,4pkt.
USA 16:00 Zaufanie konsumentéw Pazdziernik - 68,2pkt. 67,9pkt.

Dzis$ publikacja raportu o inflacji NBP

Dzi$ o godz. 9.00 opublikowany zostanie raport o inflacji przygotowany przez Instytut
Ekonomiczny NBP. Jakie informacje zawarte w raporcie mogg sie okazac istotne dla
rynku finansowego?

Po pierwsze uczestnicy rynku powinni zacza¢ lekture raportu od jego ostatnich stron. Na
stronach tych przedstawione zostang wyniki glosowan na poprzednich posiedzeniach RPP
(do sierpnia wigcznie). Liczba cztonkéw popierajacych wniosek o 50pb podwyzke stop na
sierpniowym posiedzeniu moze mie¢ kluczowy wptyw na percepcje rynku co do
przysztych decyzji RPP (jesli gtosy za podwyzkg w sierpniu byty odosobnione, rynek moze
wyraznie skorygowa¢ wyceniane obecnie na 100% prawdopodobienstwo podwyzki stop
w listopadzie).

Kolejnymi istotnymi punktami raportu o inflacji beda oczywiscie wachlarzowe wykresy
prognoz inflacji i PKB, ktére w wiekszym stopniu niz podane na posiedzeniu RPP $rednie
dla poszczegdlnych lat pozwolg na ocene przebiegu przysztej inflacji. Obstawiamy, ze
wykresy uwypuklg przejsciowos¢ wzrostu inflacji w 2011 roku, a prognozowana inflacja
na koniec 2012 roku okaze sie nawet nizsza niz prognozowana przez ekspertéw NBP w
czerwcowej projekgji.

Istotng informacja zawartq w projekcji bedzie réwniez przebieg inflacji bazowej — tu
rowniez potwierdzony powinien zosta¢ poglad prezesa Belki, ze wzrost cen zywnosci i
paliw nie wplynie na znaczny wzrost inflacji bazowej — Sciezka inflacji bazowej
prawdopodobnie przebiega¢ bedzie ponizej tej z czerwonej projekcji.
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Decyzja RPP, 23. listopada

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedlug krzywej OIS*)

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

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Lepsze dane o nowo-zarejestrowanych bezrobotnych w USA a takze lepsza koniunktura ESI
pozwolity wczoraj parze EURUSD na przebicie poziomu 1,3825. Skala ruchu nie byta jednak

Fixing NBP
EUR/PLN

USD/PLN
CHF/PLN wszystkim dane o PKB w USA, ktére mogg okazac sie lepsze niz w poprzednim kwartale;

znaczna i podczas nocy nastgpita realizacja zyskéw, po ktérej kurs zbliza sie ponownie do
wspomnianego poziomu, funkcjonujacego tym razem jako linia wsparcia. Dzi$ przede

dodatkowo publikowane dane o Chicago PMI oraz optymizmie konsumentéw takze nie
Poziomy otwarcia Js&Sent] obojetne dla notowar EURUSD. Uwazamy, ze lepsze publikacje majq potencjat do
EUR/USD umocnienia dolara jako Ze historia 0 QE2 zyskata ostatnio wymiar ilosciowy (pytanie nie o
EUR/JPY 112,810 | to, czy bedzie, lecz o to w jakiej skali), co moze by¢ przedmiotem ,ciagtej” spekulacji. Caty
EUR/PLN czas jednak gra toczy sie w nowym range'u i rozstrzygnie¢ nalezy sie spodziewac dopiero po

USD/PLN decyzji FOMC (3 listopada).
CHF/PLN

Ztoty stabszy po wypowiedziach wiceprezesa NBP Kozifskiego (obawy przed nadmiernym
umocnienie ztotego, przypomnienie o mozliwosci interwencji na rynku FX). Kolejng
informacja ostabiajacg dzi$ zlotego bylo udzielenie przez MSP wytacznosci dla Kulczyk
Holding do. negocjacji co do zakupu enei, co wyklucza naptyw kapitatu na rynek FX.
Ciekawe jest, ze wiceprezes NBP staje sie nerwowy juz przy poziomach EURPLN niewiele
nizszych niz 3,900. Takie podejscie NBP oraz skorygowanie oczekiwan co do Sciezki stop
NBP moze chwilowo powstrzymac aprecjacje ztotego ktorej spodziewalibyémy sie po
odpaleniu przez Fed QE 2.0. Ztoty rozkorelowat sie réwniez z EURUSD, pomimo umocnienia
euro ztoty ostabit sie na dzisiejszym otwarciu do poziomu 3,9800. Stabos$¢ ztotego moze
mie¢ jednak przejsciowy charakter. Nie oczekujemy aby nastapito wybicie gorg z
dotychczasowego rangeu.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Oscylowanie wokét 20 dniowej $redniej ruchomej. Dopiero
odbicie powyzej szczytu 1,4160 zmienitoby ten ciggle korekcyjny 1,3690 1,4250

obraz na parze EURUSD i sugerowatoby kontynuacje wzrostow. 1,3510 1,4170
1,3330 1,4000
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Daily QEUR=D2

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

Zrddfo: Reuter

Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Ztoty w gdrnej granicy kanatu aprecjacyjnego. Nie wida¢ zadnych
dywergencji na RSI, a wiec obecne ruchy to nic wiecej jak
prawdopodobnie wyraz wyczekiwania przed ponownym zajeciem
dtugich pozycji w PLN.
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Rynek stopy procentowej, PLN

Asset Swapy 437 WIBOR 1Y vs WIBOR 3M °7°
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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
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RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI T 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
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[ADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNILCIA NIEZALEZNE] . PROFESJONALNEJ ~ PORADY  INWESTYCYINEJ.  JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA.
DYSTRYBUCJIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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