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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
BRE konsensus

15.08.2011 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

16.08.2011 WTOREK

Poprzednio Odczyt

8:00 GER PKB flash kw/kw (%) Il kw 0.5 1.3(n) 0.1
9:00 HUN PKB (%) Il kw 25 25 1.5
9:00 cz PKB (%) Il kw 2.3 2.8 24
11:00 EUR PKB flash kw/kw (%) Il kw 0.3 0.8 0.2
14:30 USA Housing starts (tys. SAAR) lip 600 613 (r) 604
14:30 USA Housing permits (tys. SAAR) lip 605 624 (r) 597
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.5 0.4 (r) 0.9
11 00 EUR HICP final r/r (%) lip 25 25 25
14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) lip 3.4 3.5 3.6 3.3
14:00 POL Place r/r (%) lip 4.0 5.0 5.8 5.2
14:30 USA PPI m/m (%) lip 0.1 -0.4 0.2
14 00 POL Produkcja przemystowa r/r (%) lip 3.3 3.5 2.0 1.8
14:00 POL PPI r/r (%) lip 6.0 5.7 5.6 5.9
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 13.08 400.0 399 (r) 408
14:30 USA Inflacja CPI m/m (%) lip 0.2 -0.2 0.5
16:00 USA Philly Fed Index (pkt.) sier 4.0 3.2 -30.7
16:00 USA Existing home sales (min SAAR) lip 4.9 4.8 (r) 4.7
14 00 POL Inflacja bazowa r/r (%) lip

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Produkcja przemystowa w lipcu wzrosta o 1,8% r/r, po wzroécie 0 2,0% w czerwcu, a w poréwnaniu z poprzednim
miesigcem spadta o0 6,0%.

e Ceny produkcji przemystowej w lipcu wzrosty 0 5,9% r/r, po wzroscie o 5,6% r/r w czerwcu, a w ujeciu miesiecznym
ceny produkgji wzrosty 0 0,4%.

e Chinska agencja ratingowa Dagong zmienita perspektywe ratingu Polski na negatywna.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 2.189 -0.013

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.050 -0.026

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.654 -0.011

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters


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

&~
—

SRE? BRE BANK SA

-

Spada dynamika produkcji przemystowej

W lipcu wzrost produkcji przemystowej obnizyt sie do 1,8% r/r z
2,0% zanotowanych w czerwcu. Po uwzglednieniu czynnikéw
sezonowych (i mniejszej liczby dni roboczych) wzrost produkciji
przemystowej w lipcu wynidst 4,6% r/r.

Na obnizenie dynamiki produkcji przemystowej (wzrost zanoto-
wano zaledwie w 19 sposrod 34 sekcji) wptyneto wyhamowanie
popytu zewnetrznego (Niemcy sa obecnie mocno zsynchroni-
zowane z cyklem globalnym i odczuwajg efekty spowolnienia
w Azji) oraz spadki dynamiki produkcji débr nietrwatych suge-
rujgce kurczenie si¢ popytu wewnetrznego. Szacujemy, ze w
kolejnych miesigcach dynamika produkcji przemystowej nadal
bedzie pod wptywem negatywnych efektow zewnetrznych i
krajowych i utrzyma sie na poziomie ponizej 5% r/ir. W Il i IV
kw. 2011 réwniez wzrost PKB wyraznie si¢ obnizy do poziomu
3,5% r/r z poziomu 4,2% szacowanych na Il kw.

Produkcja budowlano-montazowa wzrosta w lipcu o 16,4%,
wolniej niz w poprzednim miesigcu. Do bardziej hormal-
nych"pozioméw powrdcity dynamiki produkcji odnotowane w
budownictwie typowo infrastrukturalnym (20-30%, a nie noto-
wane w ostatnich 2 miesigcach 40-50% wzrosty). Uwazamy
jednak, ze w obliczu rekordowych $srodkéw UE do rozdyspono-
wania, spowolnienie w produkcji budowlanej to tylko wakacyjna
przerwa, a wzrosty bedg w sierpniu i wrze$niu prawdopodobnie
bardziej dynamiczne.

Ceny produkcji sprzedanej przemystu wzrosty 0 5,9% w ujeciu
rocznym okazujgc sie niemal zgodne z naszg prognozga (6,0%).
W ujeciu miesiecznym ceny wzrosty o 0,4%, przy czym w
samym przetwoérstwie przemystowym o 0,3% (po wytaczeniu
cen w sekcjach zwigzanych z energig, ceny w przetwoérstwie
przemystowym podniosty sie o 0,2%). Z uwagi na wysoki
poziom kursu walutowego ceny w przetworstwie przemystowym
wzrosng réwniez w sierpniu (wchodzimy tez w okres relatywnie
niskiej bazy). Stad tez napigcia inflacyjne po stronie cen produ-
centéw nie bedg gwattownie stabna¢ a inflacja PPI pozostanie
duzo powyzej inflacji CPl. Wyhamowanie gospodarki powinno
przyczyni¢ sie do zmiany polityki cenowej przedsiebiorstw - be-
dzie to jednak proces, ktory bedzie nastgpowat z opdznieniem
i maskowa¢ go moga wzrosty cen surowcow (traktowane po
czesci przez inwestoréw jako zabezpieczenie przed inflacja,
zwlaszcza w obliczu rekordowych podazy pienigdza na $wiecie).

Sekwencja danych wygenerowata dodatkowe oczekiwania na
obnizki stép procentowych. Podkresli¢ nalezy jednak spadek
ptynnosci rynku - dalsze spadki stawek na krétkim koncu suge-
ruja raczej ruch o podtozu spekulacyjnym niz fundamentalnym.
Naszym zdaniem do obnizek stép moze doj$¢ na przetomie
roku, jak tylko RPP upewni si¢ (dzigki projekcji inflacyjnej,
albo juz na podstawie odczytéw inflacji za styczen), ze inflacja
rzeczywiscie obnizy sie w 2012 roku. Nalezy podkresli¢, ze
RPP jest asymetrycznie zaniepokojona kondycja sfery realnej i
jesli nie bedzie kolidowato to ze stabilnoscig ztotego, zdecyduje
sie na korekte wczesniejszego zaciesnienia monetarnego.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD ostabt w $lad za spadkami na rynkach akcji z powodu
powrotu obaw inwestoréw o wzrost gospodarczy. Obawy te zin-
tensyfikowaly sie wraz z publikacjg serii stabych danych z USA,
a w szczeg6lnosci fatalnego odczytu indeksu Philly Fed. Po-
nadto katalizatorem ostabienia byty spekulacje co do niewystar-
czajgcego poziomu kapitatdéw bankéw w strefie euro; rozegrat
sie rowniez dalszy ciag historii zwigzanej z zadaniem dodatko-
wego zabezpieczenia od Grecji przez Finlandig w zamian za po-
parcie dla pomocy; teraz dotgczyty Austria i Holandia. Roéwno-
legle umocnit sie JPY oraz CHF. Dzi$ dzief wolny od publika-
cji istotnych danych oraz ostatni dzieh w tygodniu, zatem nale-
zatoby sie spodziewaé nieco spokojniejszych sesji na rynkach,
cho¢ kontynuujgcych trend z dnia wczorajszego.
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EURUSD technicznie

EURUSD w kanale deprecjacyjnym, przy jego gérnym ograni-
czeniu. Ztamanie 1,4200 potwierdzi cigzenie kursu w dét. W ta-
kim scenariuszu spadki moga rozciagnac¢ sie do 1,3700, jednak
jest to raczej perspektywa na kilka tygodni. 1,4213 (Fibo z wy-
kresu tygodniowego) moze by¢ dzi$ dobrym poziomem wspar-
cia.

Wsparcie Opor

1,4200/4213  1,4699
1,4111 1,4531
1,4071 1,4409
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy. Ztoty wyraznie ostabi si¢ w czasie wczorajszej se-
sji przebijajgc chwilowo nawet psychologiczng granice 4,20 wo-
bec euro dotykajac 4,2200. Powodem ostabienia ztotego byt na-
gty wzrost awersji do ryzyka i gwattowne spadki na gietdach,
ktore tylko nasility sie po publikacji fatalnych danych z USA (spa-
dek indeksu Philly Fed). Dzi$ otwarcie na poziomie 4,1880 i wy-
czekiwanie na kolejng fale awersji do ryzyka. Koniec tygodnia
moze sprzyja¢ wzrostowi zmienno$ci na ztotym.
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EURPLN technicznie

Przetamanie 4,1542 oraz 4,1767 w gwattownym ruchu na pot-
noc, zatrzymane na gérnym ograniczeniu wstegi Bollingera. Na
wykresie dziennym rysuje sie flaga, co moze sugerowac konty-
nuacje trendu. Na wykresie tygodniowym zakonczenie na zbli-
zonych poziomach co obserwowane obecnie (4,18-20) pokaze
trzecig biatg Swiece i wyrazny trend wzrostowy. Notowania po-
winny znalez¢ solidny opér na 4,1543.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 4.51 4.59 ON 4.2 4.4 EUR/PLN 41417
2Y 4.42  4.45 M 4.4 4.6 USD/PLN 2.8722
3Y 442 445 3M 4.5 4.7 CHF/PLN 3.6112

4Y 449 452

5Y 456 459 FRA BID ASK

6Y 462 4.65 1x2 458 4.63 EUR/USD 1.4326
7Y 467 4.70 1x4 464 4.70 EUR/JPY 109.60
8Y 4712 4.74 3x6 456 4.59 EUR/PLN 4.1850
QY 4742 4.77 6x9 442 4.45 USD/PLN 2.9202
10Y 4.755 4.79 9x12 429 4.32 CHF/PLN 3.6780
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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.




