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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt

BRE konsensus
9:00 POL Raport o inflacji NBP.
EUR Spotkanie Eurogrupy w Brukseli.

12.07.2011 WTOREK

8:00 GER Inflacja CPI r/r (%) cze 2.3 2.3 2.3
9:00 HUN Inflacja CPI r/r (%) cze 3.8 3.9 3.5
9:00 Ccz Inflacja CPI r/r (%) cze 241 2.0 1.8
14:30 USA Bilans ptatniczy (mld USD) maj -43.8 -43.6 -50.2
20:00 USA Minutes z czerwcowego posiedzenia FOMC

EUR Spotkanie Ecofin w Brukseli.

13.07.2011 SRODA

11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0 4
14:00 POL Inflacja CPI r/r (%) cze 4.7

11 00 EUR Inflacja HICP r/r final (%) cze 2.7 2.7(p)
14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) cze 7.4 7.9 7.8
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) cze 0 -0.2
14:30 USA Inflacja PPI m/m (%) cze -0.2 0.2
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 8.07. 415 418
14 00 POL Rachunek C/A (min EUR) maj -401 -755 -1173
14:30 USA Inflacja CPI m/m (%) cze -0.1 0.2
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) cze 0.4 0.1
15:55 USA Zaufanie kons. Univ.Mich. Flash (pkt.) lip 72.8 71.5

Dzis$ zostang opublikowane...

o Gospodarka polska. Dane o inflacji zostang opublikowane o godzinie 14:00. Po wczorajszych nizszych odczytach
w Czechach i na Wegrzech (ceny zywnosci w Polsce oraz na Wegrzech i w Czechach sg ze sobg skorelowane)
naszg dotychczasowa prognoze punktowa na poziomie 4,7% nalezatoby raczej uznaé za gérng granice przedziatu
mozliwych realizacji 4,5%-4,7% (wiecej w sekcji analizy).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Jan Kees de Jager (holenderski minister finanséw) powiedziat, ze strefa euro nie wyklucza czesciowego bankruc-
twa Grecji w ramach drugiego pakietu pomocowego, ktéry kraje eurogrupy zaczety przygotowywac. Grecja odrzuca
jednak opcje czesciowej niewyptacalnosci.

o Ministrowie finanséw strefy euro zapowiedzieli, ze sg gotowi uelastyczni¢ istniejacy fundusz ratunkowy, aby lepiej
wspierac¢ kraje dotkniete kryzysem i w ten sposéb zapobiec rozprzestrzenieniu sie go na wieksze gospodarki, takie
jak Wiochy i Hiszpania.

e Czionkowie FOMC nie mogli zgodzi¢ sie, czy dalszy program stymulujacy gospodarke bedzie potrzebny, jesli
perspektywy wzrostu gospodarczego USA beda pozostawac stabe. Raport pokazuje, ze wszyscy cztonkowie Fed
précz jednego zgodzili sie, co do sekwencji wychodzenia z rekordowo wysokiego pakietu stymulujgcego. Dyskusja
na ten temat byta jednak czescia ,rozwaznego planowania” i nie oznacza ona, ze wyjscie z tego pakietu nastgpi
szybko. Komitet FOMC ustali ramy czasowe i tempo normalizacji polityki. Pierwszym krokiem w tym kierunku bedzie
zakonczenie reinwestowania czesci lub catosci ptatnosci sumy nominalnej z papieréw znajdujacych sie w portfelu
Fedu. Cztonkowie Fedu odnowili swoje zapewnienie o utrzymaniu stép procentowych na wyjatkowo niskim poziomie
przez wydtuzony okres czasu.

Decyzja RPP (7 wrzesnia 2011) Prawdopodobienstwo decyzji Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
(wyliczone wg krzywej OIS)

podwyzka 25 bps 50% GERGB 10Y 2.631 -0.025

stopy bez zmian 50% USAGB 10Y 2.882 0.025

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y - -

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters


mailto:ernest.pytlarczyk@brebank.pl
mailto:marcin.mazurek@brebank.pl
mailto:paulina.ziembinska@brebank.pl
http://www.brebank.pl

&~
—

SRE? BRE BANK SA

-

Polska inflacja, a niespodzianki inflacyjne w
Czechach i na Wegrzech

Dzi$ o 14:00 zostang opublikowane dane o polskiej inflacji. Po
publikacjach inflacji w Czechach i na Wegrzech wyrysowaly sie
istotne ryzyka w dét dla inflacji w Polsce. W obydwu krajach
zaobserwowano miesieczne spadki wyraznie odbiegajace
od sezonowego wzorca (w Czechach nawet o ponad 1pp.).
Stato sie to za sprawg sezonowej zywnosci (gtébwnie warzywa:
pomidory, ogérki, satata, ziemniaki - w przypadku Czech
odnotowano chyba pierwszy w historii spadek cen ziemniakéw
W czerwcu mimo przejscia z konsumpcji ziemniakéw starych
na miode, co zwykle pociggato za sobg wzrosty cen). Spadki
odnotowano réwniez po stronie odziezy i obuwia - obydwa
urzedy statystyczne odnotowaty, ze czynnikiem sprawczym jest
rozpoczecie letnich wyprzedazy.

Z uwagi na podobne potozenie geograficzne krajow (a nawet
podobny rozktad klesk zywiotowych) ceny zywnoéci w Polsce
oraz na Wegrzech i w Czechach sag ze sobg skorelowane (lub
inaczej: sg istotnymi zmiennymi objasniajacymi wyjasniajacymi
zachowanie inflacji w Polsce). Nasz model zywnosci (ekonome-
tryczny) oparty na surowych danych z Polski sugeruje spadek o
0,6% (wyliczenia z biuletynéw MinRol sugeruja, ze spadek jest
nieco mniejszy - w okolicach 0,2%). Tymczasem dotgczenie wy-
nikéw z Czech i Wegier sprawia, ze prognoza cen zywnosci ob-
niza sie do -1,2%. Biorgc pod uwage mozliwe przestrzelenie w
dot modeli (patrz wyniki z MinRol) mozna przyjac, ze ceny zyw-
nosci spadng o okoto 0,5-0,9%. Tym samym naszg dotychcza-
sowg prognoze punktowg na poziomie 4,7% nalezatoby raczej
uznac¢ za gérng granice przedziatu mozliwych realizacji 4,5%-
4,7%.
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EURUSD fudamentalnie

EURUSD stabszy, zerodowane istotne poziomy techniczne (mie-
dzy innymi 1,3900). Zadnych nowych informaciji z zakresu kry-
zysu zadtuzeniowego - decydenci postanowili przenies¢ kolejne
obrady na koniec tygodnia (stad tez byé moze tylko erozja istot-
nych poziomoéw technicznych - inwestorzy zdecydowali sie mimo
wszystko na realizacje czesci zyskow). Zaréwno ,Minutes” z po-
siedzenia FOMC jak i bilans handlowy USA (zdecydowanie szer-
szy) nie spowodowaly istotnej reakcji na EURUSD (cho¢ po bi-
lansie EUR umacniat sie razem z gietdami - by¢ moze dlatego,
ze duzy deficyt jest jednoczeénie potwierdzeniem utrzymania
konsumpcji w USA). Dzi$ jedynie publikacja produkcji przemy-
stowej w strefie euro. Mozna spodziewaé sie konsolidacji (lek-
kich wzrostéw bedacych wyrazem odreagowania) po solidnej
serii spadkéw.
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EURUSD technicznie

Ztamany klin, zerodowane minima z poczatku czerwca, zerodo-
wana $rednia MA200 oraz Fibo (okolice 1,3900). Trwate prze-
kroczenie tych pozioméw moze zaowocowac spadkiem swobod-
nym do 1,3500. Mocne wyprzedanie oscylatora sugeruje dzis ra-
czej konsolidacje (realizacje czesci zyskow na plotkach). Na wy-
kresie tygodniowym zerodowana MA200, réwniez ekstremalne
wyprzedanie oscylatora.
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EURPLN fudamentalnie

Ztoty stabszy. Ztoty ostabit sie wczoraj do poziomu 4,0570 wobec
euro i poziomu 3,5100 wobec CHF. Co ciekawe ztoty byt wczo-
raj bardziej zmienng waluta niz wegierski forint. Do najbardziej
dynamicznego ostabienia ztotego doszto w godzinach przedpo-
tudniowych. Po potudniu ztoty odzyskat nieco wobec CHF i euro.
Ztozyly sie na to obecnos¢ na rynku MinFinu oraz poprawa sen-
tymentu na rynku globalnym. Dzi§ EURPLN na otwarciu na po-
ziomie 4,0340, CHFPLN na poziomie 3,4580. W centrum uwagi
dane o polskiej inflacji. Nizsza inflacja moze tym razem by¢ czyn-
nikiem pozytywnym dla ztotego (na zasadzie wzrostu wiarygod-
nosci polityki prowadzonej przez RPP).

RAPORT DZIENNY

13 lipca 2011

EURPLN technicznie

Ztoty ponownie w krétkookresowym kanale deprecjacyjnym (po-
wrocit do niego po dynamicznym wybiciu w czasie wczorajszej
sesji). Najbardziej prawdopodobnym scenariuszem na najbliz-
sze dni jest konsolidacja wewnatrz kanatu deprecjacyjnego. Na
wykresie tygodniowym ztoty powyzej $rednich ruchomych, co
sugeruje dalszy potencjat do jego deprecjaciji.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 49797 5.03 ON 3.9 4.0 EUR/PLN 4.0383
2Y 5.0797 5.13 1M 3.9 4.1 USD/PLN 2.9039
3Y 5.1797 5.23 3M 4.5 4.7 CHF/PLN 3.4817
4Y 5.2597 5.31
5Y 52997 5.35 FRA BID ASK
6Y 5.3347 5.38 1x2 462 4.67 EUR/USD 1.3973
7Y 5.3647 5.41 1x4 471  4.77 EUR/JPY 110.50
8Y 5.3847 5.43 3x6 489 4.92 EUR/PLN 4.0369
)4 53997 5.45 6x9 499 5.02 USD/PLN 2.8890
10Y 54047 5.45 9x12 5.04 5.10 CHF/PLN 3.4822
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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NINIEJSZA PUBLIKACJA ZOSTALA PRZYGOTOWANA W CELU PROMOCJ! | REKLAMY ZGODNIE Z DEFINICJA ZAWARTA W PARAGRAFIE 9, USTEP 1 ROZPORZADZENIA MINISTRA FINANSOW Z DNIA 20. LISTOPADA 2009 W

SPRAWIE TRYBU | WARUNKOW POSTEPOWANIA FIRM INWESTYCYJNYCH, BANKOW, O KTORYCH MOWA W ART. 70 UST. 2 USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI, ORAZ BANKOW POWIERNICZYCH. OPRACO-

WANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ WIEDZY AUTOROW POPARTEJ INFORMACJAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PELNEJ WIARYGODNOSCI | KOMPLETNOSCI.

WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU | MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACJE, NA KTORE

POWOLUJA SIE W NINIEJSZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA WSKAZANE W OPRACOWANIU SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU

MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO | MAJA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYJNY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACJA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH

I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO

PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCJE KUPNA/SPRZEDAZY INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACJI. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE

POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTAWIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNEJ PROFESJONALNEJ PORADY INWESTYCYJNEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO

ZARZADU, PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.

DYSTRYBUCJA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.



