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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

25.07.2011 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

26.07.2011 WTOREK

10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) cze 1.9 11.8 13.8 10.9
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) cze 12.0 11.8 12.2 11.8
15:00 USA Case-Shiller indeks cen doméw r/r (%) maj -4.65 -4.22(r) -4.51
16:00 USA Indeks Conf. Board (pkt.) lip 57.9 57.6(r) 59.5
16:00 USA New homes sales (tys. SAAR) cze 320 315(r) 312
GER CPI m/m (%) lip
14:00 POL Koniunktura konsumencka (GUS)
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate mm/ (%) cze 0.3 1.9(r) -2.1

20:00 USA Bezowa ksiega

28.07.2011 CZWARTEK

11:00 EUR Zaufanie konsumentéw (pkt.) -11.4 -10 () -1

11:00 EUR Koniunktura ESI (pkt.) 104.0 "105,4 103.2
"

14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 22.07. 415 418 398

16:00 USA Pending home sales m/m (%) -2.0 8.16 2.4

11 00 EUR HICP preliminary r/r (%) lip 2.7

14:00 POL Oczekiwania inflacyjne NBP lip 4.2

14:30 USA PKB preliminary kw/kw (% SAAR) Q2 1.7 1.9

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) lip 60.0 61.1

15:55 USA Indeks Univ.Mich. final (pkt.) sie 64.0 63.8(p)

Dzis zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. Dzi$ publikacja oczekiwan inflacyjnych za lipiec - oczekujemy wzrostu o ok. 0,3pp. w sto-
sunku do czerwcowego poziomu 4,2% r/r.

e Gospodarka globalna. Opublikowane zostang dane inflacyjne ze strefy euro oraz PKB za Il kw. w USA. Gospo-
darka amerykanska wytracita w drugim kwartale momentum na co wptynety m.in. wysokie ceny (przede wszystkim
zywno$¢ i paliwa) negatywnie oddziatywujace na site nabywcza konsumentéw czy produkcja, ktéra ucierpiata przez
zaburzenia w fancuchach dostaw zwigzane z katastrofg w Japonii. Wyeliminowanie tych czynnikéw oraz kontynu-
ajca luznej polityki monetarnej (obecnie Fed utrzymuije strategie ,wait-and-see”) moga umozliwi¢ powrét gospodarki
na $ciezke wzrostu - coraz wiecej czynnikdw jednak sugeruje, ze moze by¢ to co$ wiecej niz wyptaszczenie. Uwaga
skupiona takze na amerykanskim impasie w sprawie limitu zadtuzenia, po przetozonym gtosowaniu trwajg inten-
sywne prace nad wypracowaniem kompromisowego rozwigzania, ktére ma by¢ gotowe przed otwarciem rynkéw
azjatykich 1 sierpnia.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

o Rostowski nie przewiduje, aby deficyt sektora finanséw publicznych w 2011 byt nizszy niz zatozone 5,6% PKB.
e Planowane na wczoraj gtosowanie w Kongresie USA nad zwigkszeniem limitu zadtuzenia zostato odwotane przez
republikanskiego autora planu Boehnera.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 2.631 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.962 -0.018

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y - -

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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USA: tygodniowe dane z rynku pracy - swia-
tetko w tunelu?

Liczba nowych bezrobotnych zarejestrowanych w ciggu ostat-
niego tygodnia wyniosta 398tys. (spadek o 24tys. w stosunku
do poprzedniego tygodnia). Patrzac na dane bez poprawki
sezonowej spadek byt jeszcze wiekszy - do 366tys. Srednia
4-ro tygodniowa obnizyta sie do 413tys. z 422tys. przed miesig-
cem. Szczegoty dotyczace zwolnien sg mato informatywne i nie
pokazujg zadnego kierunku - w jednych stanach zwolnienia w
przemysle samochodowym sie kofcza, w innym intensyfikuja.

Jobless claims (miesieczna srednia)
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Najnowsze dane dajg nadzieje, ze byé moze niekorzystna
,g0rka” na liczbie nowych rejestracji (patrz wykres) zostanie
zniwelowana i odczyty powrdcg do spadkowego (korzystnego)
trendu zapoczatkowanego w potowie 2009 roku. Biorgc jednak
pod uwage zmienno$¢ tej serii danych oraz dalsze pogorszenie
w sferze realnej (patrz np. zamoéwienia) mozliwe jest, ze ostatni
odczyt odzwierciedla przeszta, tymczasowa poprawe (patrz
ostatnie wyptaszczenie indekséw zaskoczen).

Srednio rzecz biorac ($rednio od 2001 roku - patrz wykres)
nowe rejestracje bezrobotnych w nizsze niz 380tys. spéjne
sg ze wzrostem zatrudnienia mierzonym NFP (wyliczenia sg
zaburzone przez fakt, ze do kalkulacji wziete zostaly NFP
catkowite, a nie tylko prywatne); nie moze zatem dziwi¢, ze
ostatnie odczyty NFP byly zdecydowanie gorsze.
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EURUSD fundamentalnie

Spadki na EURUSD. Juz nie tylko zamieszanie wzgledem li-
mitu zadtuzeniowego USA, lecz réwniez problemy strefy euro
przyciagaja coraz wiekszg uwage inwestoréw i zachecajg do re-
alokacji kapitatu. Gtosowanie nad limitem przetozone na week-
end (podobno kompromisowe rozwigzanie ma by¢ gotowe za-
nim otworzg sie azjatyckie rynki). Tymczasem na europejskim
podwérku Moody’s umiescit rating Hiszpanii na licie obser-
wacyjnej z mozliwoscig obnizki. Problemy strefy euro dalekie
sg od rozwigzania (nawet Schauble nieopatrznie to przyznaje),
zwiaszcza ze zndw oprécz woli politycznej (wszystkie ustalenia
szczytu) nie ma gotowych rozwigzan, zaimplementowanych w
prawie europejskim a EFSF nie jest gotowe do dziatania a wszel-
kie problemy beda wymaga¢ skomplikowanego procesu legisla-
cyjnego (powtorka z Grecji, Portugalii, Irlandii) - ciagty brak au-
tomatyzmu. Perspektywa niekorzystna dla euro.
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EURUSD technicznie

EURUSD cofnat sie pod linie $rednioterminowego trendu de-
precjacyjnego przy sporej dynamice ruchu (do klasycznego ,be-
arish reversal” zabrakto dostownie 1 pipsa...). Ostatnimi czasy
sg to formacje bardzo predykcyjne na EURUSD. Przetamanie
$rednich ruchomych (1,4311, 1,4242) otwiera droge do ostat-
nich minimoéw, zwtaszcza po ostrym zawrdceniu oscylatora. Do
czasu przetamania $rednich perspektywa neutralna.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mcniejszy. Pomimo realizacji negatywnego scenariusza na
globalnych rynkach finansowych ztoty umocnit sie wczoraj wo-
bec euro. Stato sie tak za sprawg aktywnosci MinFinu na rynku
walutowym. Poziom awersji do ryzyka, dynamiczne ostabienie
euro wobec CHF sugeruje, ze dzisiejsza sesja moze zakonczy¢
sie rowneiz ostabieniem ztotego wobec euro. Sytuacja staje sie
napieta, a nowe poziomy CHFPLN zaczynajg dziata¢ na wy-
obraznie zwolennikdw negatywnych scenariuszy.
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EURPLN technicznie

Dywergencja z oscylatorem zanegowana. EURPLN wyrwat sie z
obje¢ MA14, przekroczyt 38,2% Fibo i obecnie za cel mozna so-
bie obrac¢ linig Srednioterminowego trendu aprecjacyjnego, ktora
spotyka sie z gorna linig wstegi Bollingera (4,060), wyznacza-
jaca - przynajmniej teoretycznie - zasieg w gore normalnegozu-
chu w gére. Perspektywa niekorzystna dla PLN.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 4.9302 4.98 ON 3.1 3.4 EUR/PLN 4.0082
2Y 4.9852 5.04 1M 4.1 4.3 USD/PLN 2.7880
3Y 5.0752 5.13 3M 4.5 4.7 CHF/PLN 3.4795
4Y 5.1602 5.21
5Y 52252 528 FRA BID ASK
eY 5.2752 5.33 1x2 461 4.66 EUR/USD 1.4327
7Y 5.3102 5.36 1x4 472 4.78 EUR/JPY 111.33
8Y 5.3352 5.39 3x6 481 4.84 EUR/PLN 4.0072
QY 5.3502 5.40 6x9 491 4.94 USD/PLN 2.7956
10Y 5.3552 5.41 9x12 495 5.01 CHF/PLN 3.4890
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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spread 1Y vs 3M —WIBOR 3M —WIBOR 1Y spread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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.




