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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

14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) cze 3.4 3.5 3.6 3.6
14:00 POL Wynagrodzenia r/r (%) cze 4.4 4.8 41 5.8
16:00 USA Indeks NAHB (pkt) lip 15 13 15
10 OO GER Indeks ZEW lip -12.3 -9.0

14:00 POL Produkcja przemystowa r/r (%) cze 4.9 5.7 7.7

14:00 POL Inflacja PPI r/r (%) cze 5.6 5.4 6.5

14:30 USA Housing starts (SAAR tys.) cze 575 560

14:30 USA Building permits (SAAR tys.) cze 600 609

14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) cze 2.4 25 2.4

16:00 EUR Zaufanie konsumentéw (pkt.) Iip -10.0 9.8

16:00 USA Existing home sales (SAAR tys.) 4.92 4.81

9 30 GER PMI w przemysle preliminary (pkt.) lip 54.0 54.6

9:30 GER PMI w ustugach preliminary (pkt.) lip 56.0 56.7

10:00 EUR PMI w przemys$le preliminary (pkt.) lip 51.5 52.0

10:00 EUR PMI w ustugach preliminary (pkt.) lip 53.2 53.7

14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 15.07. 405 405

16:00 USA Indeks Phil.Fed (pkt.) lip 45 7.7

16:00 USA Leading indicator Conf.Board (pkt.) cze 0.2 0.8

10 00 GER Indeks Ifo lip 113.7 114.5

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. Dzi$ o godzinie 14:00 publikacja danych o produkcji przemystowej i cenach producentéw.
Spodziewamy sig, ze produkcja przemystowa wzrosta o 4,9% (konsensus rynkowy 5,8%). Prognoza warunkowana
jest brakiem réznicy w dniach roboczych (dodatkowo wchodzimy w okres wysokiej bazy statystycznej) oraz wy-
wilaszczeniem wskaznikéw koniunktury. Wezorajszy wyzszy odczyt ptac stanowi pewne ryzyko (w gére), jednak nie
znamy kompozycji wzrostu ptac (czynnikiem zaburzajacym jest gornictwo). W przypadku cen producentdéw oczeku-
jemy zmniejszenia ich dynamiki do 5,6% (mediana 5,8%). U podstaw prognozy stoi przede wszystkim silny efekt
bazowy z poprzedniego roku w potgczeniu ze stabilizacjg miesiecznych wzrostéw cen.

e Gospodarka globalna. O 10:00 publikacja indeksu ZEW - w konteks$cie oczekiwania na czwartkowe decyzje
strefy euro gorsze dane z najsilniejszej gospodarki niemieckiej moga mie¢ wiekszy niz zwykle wptyw na rynek.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Przecietne wynagrodzenie brutto w czerwcu wyniosto 3 600,47 zt, co oznacza, ze r/r wzrosto 0 5,8%, a m/m wzro-
sto 0 3,3%. Przecigetne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw wzrosto w czerwcu 3,6% r/r.

e Winiecki: Ewentualne obnizenie ratingu USA czy potencjalne bankructwo Grecji nie beda miaty katastrofalnych
skutkéw dla Polski.

e Kozinski: Dotychczasowe umocnienie franka szwajcarskiego nie stanowi zagrozenia dla stabilnosci systemu fi-
nansowego Polski.

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

podwyzka 25 bps 50% GERGB 10Y 2.653 0.001

stopy bez zmian 50% USAGB 10Y 2.922 -0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y - -

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Pozytywna niespodzianka ze strony zatrud-
nienia i ptac

Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw wzrosto w maju o
3,6% w ujeciu rocznym (konsensus rynkowy 3,5%), utrzymujgc
dynamike z poprzedniego miesigca. W ujeciu miesigcznym
zatrudnienie zwiekszyto sie o 13tys. (0,2%). Odczyt odbiega
pozytywnie od poprzednich realizacji, jednak nie wydaje nam
sie, ze mozna juz spodziewac sig tylko i wytacznie wzrostéw
na rynku pracy. Wzrost zostat wygenerowany prawdopodob-
nie (pierwszy szacunek GUS jest bardzo skgpy odno$nie
szczego6toéw) przez kategorie sezonowe (budownictwo, handel
wspomagane bardzo prawdopodobnie kategorig ,administro-
wanie i dziatalno$¢ wspierajgca”, ktdéra generuje wigkszos$é
zmienno$ci catego zatrudnienia), ktére nadrobity mizerne
wzrosty sprzed miesigca. Podtrzymujemy nasze wcze$niejsze
przypuszczenia, ze jesteSmy obecnie w okresie stabilizacji
zatrudnienia (poziom), do ktorej zacheca niepewnos$¢ odnosnie
sfery realne;j.

W czerwcu dynamika wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw
wzrosta do 5,8% z 4,1% zanotowanych w maju. Wysoka
zmienno$¢ powodowana jest prawdopodobnie (znéw nalezy sie
powotaé na mato szczegdbtowy raport GUS) przez przesuniecia
w goérnictwie. Dana wpisuje si¢ jednak w scenariusz relatywnie
wysokiego wzrostu ptac w samym przetwérstwie, ktéry szacu-
jemy na ponad 5%. Przy wzros$cie PKB w okolicach 5% nie ma
powodu do znacznego wyhamowania ptac, zwlaszcza ze pra-
cujacy majg coraz wiecej powoddéw do bardziej zdecydowanych
negocjacji ptacowych (sptycenie rynku pracy, wysoka inflacja +
wyzsze ptatnosci z tytutu rat kredytowych).

Dane zostaly zignorowane przez rynek. Zostang zignorowane
prawdopodobnie réwniez przez RPP, ktéra woli przygladac
sie danym o wynagrodzeniom w catej gospodarce narodowej
w ujeciu kwartalnym (czes$ciowo niweluje sie w nich wplyw
nierynkowych przesunie¢ ptatnosci w gornictwie).
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD zmienny podczas wczorajszej sesji (obroniony zostat
istotny poziom techniczny 1,4079). Podstawowg determinantg
kursu sg zmiany sentymentu rynkowego powodowane wypowie-
dziami oficjeli z UE oraz gubernatoréw ECB (ostatnio Nowotny o
bardzo powaznych konsekwencjach bankructwa Grecji). W oko-
licach 1,4000 silny popyt ze strony azjatyckich instytucji. Do-
datkowo uczestnicy rynku wcigz kontestujg wyniki stress testow
europejskich bankéw. Dzi§ publikacja indeksu ZEW (konsensus
wskazuje na dalsze spadki) oraz danych z rynku domow USA (w
tym miejscu uksztattowata sie rbwnowaga przy niskim poziomie
aktywnosci, wiec trudno spodziewac sig¢ nagle pozytywnych nie-
spodzianek); tym samym reakcja rynku na dane moze sie réw-
nowazy¢. W dalszym ciggu spodziewamy sie, ze EUR moze tra-
ci¢ (event risk w postaci czwartkowego szczytu UE jest bardzo
niepewny - naptyw informacji wcale nie wskazuje, ze oficjele UE
wyjda z cudownym panaceum na problemy greckie).
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EURUSD technicznie

Notowania zawrécity nawet przed MA14, co jest raczej nega-
tywnym sygnatem. Ruch wyglada na korekcyjny (1j. potencjat do
wzrostow sie wyczerpat). Aby to potwierdzi¢ wystarczy przetfa-
manie 1,4080 (na bazie close). Cel na 1,3912 (MA200), wcze-
$niej do przetamania 1,4025 (MA200 z wykresu tygodniowego).

Wsparcie Opor

1,4080 1,4420
1,3900 1,4355
1,3771 1,4320
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy. Ztoty pod wptywem umacniajacego si¢ CHF do
euro wyraznie stracit do europejskiej waluty. Dane o ptacach
zostaly zignorowane przez uczestnikow rynku. Niezle natomiast
ztoty poradzit sobie z falg spadkéw na polskich indeksach giet-
dowych. Dzi§ otwarcie na poziomie 4,0358. W centrum uwagi
dzisiejsze dane o produkcji przemystowej (oczekujemy nizszego
odczytu niz konsensus). Inwestorzy wyczekujg rowniez zapla-
nowanego na czwartek szczytu Eurogrupy. Zitoty w rangeu.
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EURPLN technicznie

Ztoty ponownie w krétkookresowym kanale deprecjacyjnym (po-
wrocit do niego po dynamicznym wybiciu w czasie Srodowej se-
sji). Dywergencja na wykresie dziennym sugeruje odwrdcenie
krétkookresowego trendu deprecjacyjnego polskiej waluty i jej
umocnienie w najblizszym okresie.

Wsparcie Opor

Istotnym czynnikiem zapobiegajacym wyrazniejszemu ostabie- 3,9750 4,12220
niu ztotego jest ryzyko pojawienia sie na rynku Ministerstwa Fi- 3,9406 4,0570
Nansow. 3,9241 4,0527

Draily ELIRFLM Dzienny

142011 - A 2011 QAR

T

=ry
Zndl, 4 0360

_________ \ 388

EEEZ

“walue

—-50
125

Weekly QEURPLN=D2

42072008 - 1152772011 (GMT)

Cndl, 4 0367 .
Shis,, 39805 fce
Shis, 392354 100.0% 4.9294
Shs,, 39572
‘I\ -8
' -6
S00% 437
jet=ie]
236% 4
Bt N "
Shl, &7 561, 12553
s P
123

MoJ JA S0 NDJ FMARM JJ ASS N e
I I I I




SRE» BRE BANK SA RAPORT DZIENNY

= 19 lipca 2011

&~
—

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 49103 4.96 ON 3.9 4.0 EUR/PLN 4.0402
2Y 49703 5.02 M 3.9 4.1 USD/PLN 2.8753
3Y 5.0553 5.11 3M 4.5 4.7 CHF/PLN 3.5204

4Y 5.1303 5.18

5Y 51853 5.24 FRA BID ASK

6Y 52253 5.28 1x2 462 4.67 EUR/USD 1.4100
7Y 5.2553 5.31 1x4 470 4.75 EUR/JPY 111.47
8Y 5.2803 5.33 3x6 481 4.84 EUR/PLN 4.0330
QY 5.2953 535 6x9 490 4.93 USD/PLN 2.8585
10Y 5.3053 5.36 9x12 494 4.99 CHF/PLN 3.4920
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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spread 1Y vs 3M —WIBOR 3M —WIBOR 1Y 3.50 WIBOR 3M 154 36 6x0 ox12 spread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
7 80 439 - 116.40 -
o I t16.35 116.34
116.30 |
* ¢ ¢ [ o 116,25 116.23 116.23
4 20 100 . \ /
116.20 |
3 l . 0 90 - 116.15 116.13
2 I I -20 80 116.10 w
1 L9 70 116.05
60 , : . 116.00 . ,
¢ * M Asset Swap (bps)  Benchmark —IRS ° - 03/08/10  03/10/10  03/12/10  03/02/11  03/04/11  03/06/11 SEP1 OCT1 Novi DEC1
UWAGA!

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.




