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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL 14:00 Zatrudnienie r/r Pazdziernik 2,0% 2,0% 1,8%
POL 14:00 Place r/r Pazdziernik 3,3% 3,8% 3,7%
USA 14:30 Nowo-zarejestrowani bezrobotni Tydz do 12.11 - - 435tys.
USA 16:00 Leading indicator m/m Pazdziernik - 0,5% 0,3%

Dzis$ publikacja danych z rynku pracy

Dane o pfacach i zatrudnieniu GUS opublikuje o godzinie 14:00. Zmniejszenie dynamiki
wynagrodzen do 3,3% z 3,7% (konsensus 3,8%) to przede wszystkim wynik
zmniejszenia liczby dni roboczych. Oczekujemy, ze dynamika ptac w przetwdrstwie
przemystowym pozostanie niezmiennie wysoka. W przypadku zatrudnienia spodziewamy
sie zwiekszenia jego dynamiki do 2,0% wobec 1,8% w poprzednim miesigcu (konsensus
rynkowy 2,0%). Widzimy przede wszystkim powrdt przyrostéw zatrudnienia w wielu
sekcjach przemystu (poprzednia dynamika zatrudnienia byla bardzo bliska 1,9% -
zabrakto jedynie 100 osob...).

Dzi$ publikacja pazdziernikowych ,Minutes” RPP

O godz. 14.00 zostanie opublikowany skrét dyskusji na pazdziernikowym posiedzeniu
RPP. W ,Minutes” powinniémy odnalez¢ informacje o kolejnej probie podwyzki stopy
bazowej (o0 50pb). Uwage inwestorow zwrdci¢ powinno réwniez uzasadnienie podwyzki
stopy rezerwy obowigzkowej (substytut zacie$nienia monetarnego, czy kompromis wobec
braku zgody na podwyzke stopy bazowej). Ciekawa moze okazac sie rowniez ocena
skutkéw poluzowania ilosciowego w USA na polski kurs walutowy (czynnik ten znalazt sie
w komunikacie jako gtéwna przestanka do utrzymania stop NBP na niezmienionym
poziome).

Decyzja RPP, 23. listopada

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps

Stopy bez zmian 0%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap
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Rynek walutowy

EURUSD mocniejszy. Po mato przekonujacych ruchach w czasie sesji europejskiej
ostatecznie pomogly gorsze dane z USA (przede wszystkim zerowa inflacja bazowa; duzo

Fixing NBP
EUR/PLN

USD/PLN
CHF/PLN gorszy niz detale — budownictwo jednorodzinne poradzito sobie znacznie lepiej). Bardziej

nizszy przyrost liczby rozpoczetych doméw mozna uzna¢ za publikacje nizszej wagi —
podobnie jednak jak w przypadku wtorkowej produkcji przemystowej, headline okazat sie

przekonujace odbicie na EURUSD nastgpito w czasie sesji azjatyckiej, potaczone ze
Poziomy otwarcia RZEECH indekséw gietdowych. Dodatkowo, w USA kolejne pozytywne gtosy o QE2 (Kohn)
EUR/USD oraz informacja o kolejnej rundzie stress-testow dla amerykanskich bankéw (z uwagi na
EUR/JPY niepewnos$¢ odnosnie ryzyka systemowego w strefie euro, informacja powinna byé koniec

EUR/PLN koncow pozytywna dla dolara). Na pierwszym planie historie odnosnie peryferii strefy euro.
USD/PLN

T Coraz wiecej pogtosek, ze fundusze hedgingowe interesujg sie przede wszystkim Hiszpaniq i

ewentualnym zagrozeniem systemowym zwigzanym z problemami tego kraju. Dzi$ raczej
kontynuacja technicznego odreagowania ostatnich spadkow.

Ztoty mocniejszy. Ztoty umocnit sie na wczorajszej sesji z poziomu 3,9670 do poziomu
3,9500. Przyczyn umocnienia ztotego nalezy przede wszystkim upatrywaé w umocnieniu
euro do dolara i pozytywnych (z punktu widzenia naptywu $rodkéw na polski rynek FX)
informacji o prywatyzacji Enei i Energi. Dzi§ rano w sprawie zmiennosci zlotego
wypowiedziat sie wiceprezes NBP Kozinski. Po raz kolejny opowiedziat sie on za
interwencjami tym razem juz nie w celu ostabienia ztotego, ale w celu zmniejszenia jego
wahan. WypowiedZ ta to ma na celu zniecheci¢ spekulantéw do zwidzenia zmiennosci
ztotego na koniec roku (powszechnie znane sg dylematy MinFinu z wrazliwoscig wskaznikow
fiskalnych na poziom kursu na koniec roku). Dzi$ prawdopodobne dalsze umocnienie ztotego
pod wptywem sentymentu $wiatowego i odbicia na EURUSD.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Konsolidacja wokét 55 dniowej $redniej. Bezposrednim celem dla
pary EURUSD jest jednak 200 dniowa $rednia ruchoma i poziom 1,3370 1,4200
1,3370. Przebicie tego wsparcia sugeruje kontynuacje korekty do 1,3170 1,4100
poziomu linii ograniczajacej trend wzrostowy EURUSD i poziomu 1,3000 1,3680
1,3170.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Ztoty zatrzymany na goérnej linii kanatu aprecjacji ztotego, przebita
$rednia ruchoma. Z perspektywy ostatnich tygodni sytuacja 3,9152 | 4,0153
techniczna nie wyglada Zle (gorne ograniczenie kanatu okazywato 3,8905 | 3,9973
sie juz 6 razy dostatecznie silne), jednak zwazywszy na obecng 3,8514 | 3,9628
niekorzystng konstelacje czynnikéw fundamentalnych (Irlandia w

EMU, OFE w Polsce) nalezy zachowac ostroznosc.

9/16/2009 - 12/27/2010 (WAR)
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Zrédto: Reuter
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS ASK
1Y | 4.38 4.43
2Y | 4.82 4.87
3Y | 5.06 5.11
4Y | 5.20 5.25
5Y | 5.27 5.32
6Y | 5.31 5.36
7Y | 5.33 5.38
8Y | 5.34 5.39
9Y | 5.33 5.38
10Y | 5.32 5.37
depo BID ASK
ON | 2.70 3.00
1M 3.42 3.62
3M 3.69 3.89
FRA BID ASK
1x2 | 3.62 3.67
1x4 | 3.93 3.99
3x6 | 4.20 4.23
6x9 | 4.51 4.54
I9x12 | 4.71 4.77
UWAGA!
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NINIEJSZA PUBLIKACIA ZOSTALA PRZYGOTOWANA W CELU PROMOCII I REKLAMY ZGODNIE Z DEFINICIA ZAWARTA W PARAGRAFIE 9, USTEP 1
ROZPORZADZENIA MINISTRA F[NANSOW 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 PEENEJT 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. 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
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NINIEJISZYM DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIAtAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. (
LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC VA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACIL. AUTORZY OSW[ADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNILCIA NIEZALEZNEJ, PROFESJONALNE] ~ 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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