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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 Rachunek C/A (min EUR) lip -1644 -1553 -1596 -1611
9:00 HUN Inflacja CPI r/r (%) sier 3.4 3.1 3.6
14:00 POL Inflacja CPI r/r (%) sier 4.0 4.1 4.2 4.3
11 00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) lip 1.5 -0.8 (r) 1.0
14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) sier 7.2 7.3 7.3 8.5
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) sier 0.2 0.3 () 0.0
14:30 USA PPI m/m (%) sier 0.0 0.2 0.0
11:00 EUR HICP final r/r (%) sier 25 25 25
14:30 USA Inflacja CPI m/m (%) sier 0.2 0.5 0.4
14:30 USA Nowo- zarejestrowani bezrobotni (tys.) 09.08 411 417 () 428
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) sier 0.1 0.9 0.2
16:00 USA Philly Fed Index (pkt.) -15.0 -30.7 -17.5
14 00 POL Zatrudnienie r/r (%) sier 3.2 3.3 3.3

14:00 POL Ptace r/r (%) sier 4.5 4.9 5.2

15:55 USA Zaufanie kons. Umich flash (pkt.) wrz 56.3 55.7

Dzis zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. O 14:00 GUS opublikuje dane o ptacach i zatrudnieniu. Zgodnie z naszymi prognozami
zaréwno ptace jak i wynagrodzenia pozostajg w trendzie (spadek na ptacach zwigzany z wyzszg baza z poprzed-
niego roku).

e Gospodarka globalna. Z globalnych danych makro publikacja poziomu zaufania konsumentéw w USA odzwier-
ciedlajgca nastawienie spoteczenstwa do perspektyw wzrostu gospodarczego.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Rostowski (MinFin): Fundamenty polskiej gospodarki sa silne, a kurs ztotego reaguje na to, co dzieje sie na
Swiecie. Nie widzi uzasadnienia dla obecnego poziomu kursu ztotego oraz ze nie widzi zadnych zagrozen dla
stabilnos$ci Polski, poza potencjalnym zagrozeniem inflacyjnym.

e Chojna-Duch (RPP): Kurs euro-ztoty nie jest zagrozeniem, gdyz trend aprecjacyjny ztotego w dtuzszym okresie
sie pojawi. Stosowne dziatania w obronie kursu ztotego, gdy bedzie taka potrzeba, beda podejmowane.

o Komisja Europejska: Wzrost PKB w Polsce w 2011 r. wyniesie 4,0%. Sredniorocznie inflacja HICP wyniesie w
Polsce w tym roku 3,7%.

e Merkel: Niemiecka kanclerz powtorzyta, ze jej rzad sprzeciwia sie wprowadzeniu wspdlnych obligacji strefy euro
jako metody walki z kryzysem zadtuzenia. Podkres$lita, ze obrona jednosci UE w czasie kryzysu jest warta kazdego
wysitku.

e EBC przeprowadzi koordynowane z Fed, oraz bankami centralnymi Wielkiej Brytanii, Japonii oraz Szwajcarii trzy
oddzielne trzymiesieczne pozyczki dolarowe, o statym oprocentowaniu, aby zapewnié, ze europejskie banki maja
wystarczajace zasoby amerykanskiej waluty do konca tego roku - napisano w komunikacie.

Decyzja RPP (5.10.2011) Prawdopodobienstwo decyzji Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
(wyliczone wg krzywej OIS)

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.87 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.069 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.889 -0.051

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Skoordynowana akcja bankow centralnych

Woczoraj o godzinie 15.00 banki centralne USA, strefy euro,
Szwajcarii, Anglii i Japonii zapowiedziaty udostepnienie nie-
ograniczone (po statej stopie) operacji ptynnosciowych w
USD z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy. Ruch ten jest
odpowiedzig na pojawiajgce sie od kilku tygodni problemy
bankéw europejskich z dostepnoscig do ptynnosci w dolarze,
czego przyczyna z kolei byt kryzys zadtuzeniowy w Europie i
wzrost ryzyka strony transakcji (banki amerykanskie niechetnie
i Z wysoka premig pozyczaty na rynku miedzybankowym ban-
kom europejskim. Ofiarami tego braku zaufania padty przede
wszystkim posiadajgce obligacje krajow peryferii strefy euro
banki francuskie z BNP Paribas na czele).

Woczorajszy ruch jest wazny z kilku powodéw:

e mieliSmy do czynienia z podobng do tej z 2009 roku sko-
ordynowang akcjg bankéw centralnych (woéwczas chodzito
0 skoordynowanag obnizke stép procentowych), co napawa
optymizmem co do powszechnos$ci zrozumienia obecnych
probleméw rynkéw finansowych,

e ruch ten eliminuje najwigksze ryzyko krétkoterminowe, czyli
ryzyko ptynnosci.

Skoordynowana akcja bankéw centralnych skutkowata wczoraj
skokowym wzrostem cen ryzykownych aktywow, spadkiem
cen bundéw niemieckich oraz umocnieniem euro do dolara i
umocnieniem ztotego.

Woczorajsza decyzja to jednak tylko maty krok w strone rozwig-
zania kryzysu zadtuzeniowego. Ciagle potrzebne jest wdrazanie
programoéw eliminujacych Zzrédta kryzysu i zapewniajgcych
przyszta stabilizacje relacji diugu do PKB w Europie, a wiec
ratyfikacja EFSF, kroczaca restrukturyzacja zadtuzenia Greciji
i pakiety cie¢ fiskalnych w pozostatych krajach. Wszystko
oczywiscie przy zatozeniu, ze strefie euro uda sie uniknac
gtebokiej recesji (wyrazne spowolnienie to juz fakt).
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wyrazniej odreagowat. Wspélna waluta stopniowo zy-
skiwata od poczatku sesji po o$wiadczeniu o Merkel i Sarko-
ziego o pozostaniu Grecji w strefie euro i kontynuacji pomocy.
Silnym wparciem dla kursu byty do$¢ udana aukcja hiszpanskich
obligacji (lepiej wypadta wobec ostatniej aukcji wtoskich papie-
row; osiggniete rentownosci zblizone do poprzednich) oraz p6z-
niejsze wspdlne o$wiadczenie bankéw centralnych strefy euro,
Szwaijcarii, Anglii, USA i Japonii (decyzja o dostarczeniu ptynno-
$ci w USD bankom europejskim). Wczorajsza decyzja bankéw
centralnym bedzie czynnikiem wspierajagcym euro w perspekty-
wie najblizszych sesji, natomiast obcigzeniem bedzie rozbiez-
no$¢ stanowisk w sprawie emisji euroobligacji (sprzeciw Nie-
miec) oraz wydtuzajacy sie proces ratyfikacji zwiekszenia fun-
duszy i uprawnien EFSF. Dzi§ mniej waznych danych makro,
jedynie publikacja poziomu zaufania konsumentow w USA. Na
rynku moze by¢ nieco spokojniej, ale uwaga nadal zwrécona na
Grecje oraz ostateczng decyzje odnosnie wyptaty kolejnej tran-
szy z pakietu pomocowego.
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EURUSD technicznie

EURUSD wczoraj zamkneto sie w okolicach pigtkowego otwar-
cia z zesztego tygodnia na poziomie 1,3877 (Fibo). Najbliz-
szy poziom oporu to linia trendu deprecjacyjnego. Najblizszym
wsparciem natomiast dla euro bedzie wczorajszy poziom otwar-
cia, dalej poziom Fibo, od ktérego euro od potowy tygodnia kon-
tynuuje odreagowanie.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty z nawigzka odrobit Srodowe straty. Czynnikiem wspiera-
jacym ziotego byta poprawa nastrojéow globalnych po o$wiad-
czeniu Merkel i Sarkoziego o pozostaniu Grecji w strefie euro
oraz i kontynuacji pomocy. Po potudniu ztoty silnie umocnit sie
w $lad za EURUSD po wspdlnym o$wiadczeniu bankéw central-
nych strefy euro, Szwajcarii, Anglii, USA i Japonii (decyzja o do-
starczeniu ptynnosci w USD bankom europejskim). Kurs nadal
bedzie pod wptywem globalnych nastrojéw (uwaga globalna na-
dal zwrdcona na Grecje i postepy w rozwigzywaniu probleméw w
zwigzku z kryzysem zadtuzenia w strefie euro). Dzi$ kurs moze
by¢ wrazliwy na publikacje danych makro z polskiej gospodarki
(ptace i zatrudnienie).
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EURPLN technicznie

EURPLN wczoraj zamknat sie ponizej Srodowego zamknigecia na
poziomie 4,3205. Kurs obecnie znajduje si¢ na najwyzszym po-
ziomie od listopada 2009 r. Najblizszy opér to poziom 4,4, a na-
stepnie psychologiczna bariera 4,56 (szczyt z czerwca 2009 r.).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 4.63 4.69 ON 4.4 4.9 EUR/PLN 4.3871
2Y 45753 4.63 1M 4.4 4.9 USD/PLN 3.1858
3Y 46103 4.66 3M 4.5 4.7 CHF/PLN 3.6361
4Y 4.6653 4.72
5Y 47303 4.78 FRA BID ASK
6Y 47853 4.84 1x2 459 4.64 EUR/USD 1.3883
7Y 4.8303 4.88 1x4 471 4.75 EUR/JPY 106.53
8Y 48603 4.91 3x6 466 4.69 EUR/PLN 4.3176
)4 48853 4.94 6x9 453 4.56 USD/PLN 3.1092
10Y 4.9003 4.95 9x12 439 4.42 CHF/PLN 3.5743
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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.




