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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
8:00 GER Eksport m/m (%) sier 1.0 -1.2(r) 3.5
8:00 GER Import m/m (%) sier 0.5 0.5(r) 0.0
9:00 CZ CPI r/r (%) 1.7 1.7 1.8

11.10.2011 WTOREK

9:00 HUN  CPIt/r (%)

12.10.2011 SRODA

11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) sier

20:00 USA Minutes FOMC

14 00 POL CPI r/r (%) wrz 4.0 4.1 4.3
14:00 POL C/A (min EUR) sier -1055 -1273 -1611
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 7.10 400 401
14:30 USA Biland handlowy (sa mid USD) sier -46.0 -44.8
11:00 EUR HICP final r/r (%) wrz 3.0 3.0 (p)
14:00 POL M3 t/r (%) wrz 8.7 9.2 8.5
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) wrz 0.4 0.0
15:55 USA Indeks Univ.Michigan (pkt.) paz 60.1 59.4

Dzis zostang opublikowane...

e Gospodarka globalna. Dzi$ publikacja produkcji przemystowej w strefie euro. Konsensus wskazuje na spadek
produkcji 0 0,8% m/m (opublikowane dotad dane za sierpien z poszczegélnych panstw cztonkowskich potwierdzajg
taki trend). O 20:00 publikacja Minutes z wrze$niowego posiedzenia FOMC podczas ktérego wprowadzone zostato
Operation Twist.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e PKW (oficjalne wyniki wyboréw): PO wprowadzi do nowego Sejmu 207 postéw, PiS - 157, Ruch Palikota - 40, PSL
- 28, SLD - 27, a Mniejszos¢ Niemiecka - jednego. Frekwencja wyborcza wyniosta 48, 92%. W Senacie zasigdzie
63 senatorow PO, 31 senatoréw PiS; dwoch reprezentantéw bedzie miat PSL; jednego - inicjatywa Obywatele do
Senatu; bedzie tez trzech senatoréw niezaleznych.

o Filar: Polsce moze nie uda¢ sie obnizy¢ poziomu deficytu w przyszlym roku zgodnie z planem konwergencii. Plan
obnizki deficytu do 2,9% PKB w 2012r. jest nierealny, spowolnienie w strefie euro moze ograniczy¢ wzrost polskiej
gospodarki do 1,5-2,5%.

e Stowacki parlament odrzucit we wtorek wieczorem plan reformy EFSF, ktéry przewidywat m. in. zwigkszenie
udziatu Stowacji w EFSF z 4,4 do 7,7 mld euro. Byto to réwnoznaczne z upadkiem rzadu premier Ivety Radiczovej,
poniewaz do projektu dotaczony byt wniosek o wotum zaufania. Zdaniem ustepujacego ministra finanséw lvana Mi-
klosza, reforma moze by¢ uchwalona przed koncem biezgcego tygodnia.

e Agencje Standard & Poor’s i Fitch Ratings postanowity we wtorek obnizy¢ rating dziesieciu bankéw hiszpanskich,
w tym dwoch zaliczanych do czotowych - Santander i BBVA. Jako przyczyne podano pesymistyczng ocene stanu
gospodarki hiszpanskiej, a zwtaszcza ostabienie tempa jej wzrostu i bardzo ztg sytuacje na rynku nieruchomosci.

Decyzja RPP (9.11.2011) Prawdopodobienstwo decyzji Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
(wyliczone wg krzywej OIS)

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 2.053 0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.146 -0.014

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.676 0.049

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Inflacja w Czechach i na Wegrzech potwier-
dza naszg prognoze inflacji na poziomie
4,0%

Inflacja w Czechach spadta we wrzeéniu o 0,2% w ujeciu
miesigcznym i wzrosta do 1,8% z 1,7% w ujeciu rocznym.
Odczyt byt zgodny z oczekiwaniami analitykéw. Spadek inflacji
W ujeciu miesiecznym wynika gtéwnie ze zmian cen w rekreacji
i kulturze (sezonowy spadek w turystyce zorganizowanej). Ceny
zywnosci wzrosty o 0,2% (nieco ponizej sezonowego wzorca).
Ceny odziezy i obuwia wzrosty tacznie o 2% - o okoto 1/3
szybciej niz w analogicznych miesigcach ostatnich lat.

Z kolei na Wegrzech inflacja uplasowata sie na poziomie
3,6% r/r - identycznym niz w poprzednim miesigcu. W ujeciu
miesiecznym inflacja spadta o 0,1%. Odczyt byt nizszy od
oczekiwan analitykéw. Ceny zywnosci obnizyly sie 0 0,5%, co
jest zgodne z sezonowym wzorcem i wynika przede wszystkim
z obnizek cen zywnosci sezonowej, przy wzroscie cen zywnosci
pozostatej. Podobnie jak w Czechach odnotowano wzrosty cen
odziezy i obuwia (+2,3%), rowniez powyzej sezonowego wzorca
obserwowanego dotychczas.

Tradycyjnie juz dane inflacyjne na Wegrzech i w Czechach po-
stuzyly nam do wyliczenia cen zywno$ci oraz potwierdzenia
trenddéw na tradables. W przypadku tej drugiej kategorii po-
twierdza sie przede wszystkim ponadnormatywny wzrost cen
odziezy i obuwia, ktérego réwniez spodziewamy sie w przy-
padku polskich danych - oprocz naturalnie wystepujacej sezo-
nowosci duzg role odgrywa tu deprecjacja kurséw walutowych.
W przypadku cen zywnosci surowy model na polskich wskaz-
nikach koniunktury i zmiennych sezonowych postulowat wzrost
cen o 0,7% w ujeciu miesiecznym. O ile jesteSmy sie w stanie
zgodzi¢, ze kategorie uzaleznione od paliw badz kursu waluto-
wego mogly istotnie podroze¢, obserwowali$my dalsze spadku
cen warzyw i owocow, ktére wazg w kierunku spadku cen ca-
tego agregatu zywnosci. Dotgczenie do modelu ekonometrycz-
nego danych z Czech i Wegier sprawia, ze prognozowana in-
flacja lekko spada (-0,1%), co zblizone jest do naszej prognozy
(-0,2%).

RAPORT DZIENNY

12 pazdziernika 2011




&~
—

SRE? BRE BANK SA

-

EURUSD fundamentalnie

EUR summa summarum bez zmian. Wczorajsza decyzja tzw.
trojki w sprawie kontynuacji pomocy dla Grecji byta wsparciem
dla wspolnej waluty. Nie byto niespodzianki, rynek oczekiwat po-
zytywnego finatu. Kolejna transza pomocy ma zosta¢ wyptacona
na poczatku listopada. Z kolei odrzucenie wczoraj wieczorem
zmian EFSF przez Stowacji nie miato specjalnego znaczenia dla
rynku (jest ostatnim krajem, ktéry ratyfikuje zmiany EFSF, od-
rzucenie wynikneto z tar¢ politycznych - glosowanie na EFSF
byto potaczone z votum zaufania dla rzadu). W tym tygodniu ma
sie odby¢ jeszcze jedno gtosowanie w tej sprawie. Spory poli-
tyczne ewidentnie przesuwajg w czasie termin petnej ratyfika-
cji EFSF, na co wczoraj wskazat Trichet. Reakcja na kryzys za-
dtuzeniowy jest spowolniona i co w rezultacie przektada sie na
wzrost ryzyka systemowego. W najblizszej perspektywie rynek
bedzie wyczekiwat szczytu EcoFin, na ktérym majg by¢ przed-
stawione kolejne kierunki dziatan antykryzysowych. Dzisiaj do
wieczora nie powinno by¢ nerwowo; dane o produkcji przemysto-
wej w strefie euro wiekszos¢ instytucii ,ztozyta” sobie z danych
czastkowych. Ciekawiej zrobi sie wieczorem, wraz z publikacjg
"Minutesz ostatniego posiedzenia FOMC.
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EURUSD technicznie

Kurs powyzej poziomu $redniej MA14 i Fibo(1,3513), ostatnio
zatrzumujgc sie w okolicach ostatnich makismoéw lokalnych. Po-
zytywny sygnat z dywergencji realizuje si¢ w postaci wyzszych
poziomo6w kursu i strzatu w gore na oscylatorze. Ewentualna
kontynuacja ruchu w gére oraz przebicie poziomu 1,3680 su-
gerowatoby dojscie i przebicie kolejnego poziomu Fibo (1,39).
Konsolidacja na obecnych poziomach bedzie sprzyjaé¢ kontynu-
acji ruchu w dét.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Na poczatku wczorajszej sesji nastgpita korekta powyborczego
spadku EURPLN - zioty zatrzymat sie na poziomie 4,32-4,33.
Wyborcza rado$¢ zostata jednak zakiocona wypowiedziami
agencji Moody’s wskazujacymi na wzrastajagce ryzyka dla ob-
nizenia deficytu budzetowego do 3% w 2012r. przy obnizonym
wzro$cie oraz przediuzajgca sie dyskusjg w stowackim parla-
mencie nad zatwierdzeniem podwyzszenia gwarancji w ramach
EFSF. Po potudniu ztoty powrécit w okolice 4,30, w $lad za eu-
rodolarem. Dzi§ otwarcie na poziomie 4,3057 i brak waznych
danych makro - uwaga skupiona na wypowiedziach zwigzanych
z ratyfikacja EFSF.
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EURPLN technicznie

Kurs daleko od dolnego ograniczenia kanatu deprecjacyjnego
oraz $redniej ruchomej MA14. Zblizyt sie do poziomu Fibo
(4,2685). Na Stochastic trend wzrostowy zostat zatamany. Prze-
bicie poziomu 4,3600 (duzo zlecen S/L) daje potencjat do dal-
szego zeScie kursu nawet do 4,2685.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 4.6653 4.72 ON 4.3 4.4 EUR/PLN 4.3410
2Y 4.5602 4.61 M 4.5 4.6 USD/PLN 3.1936
3Y 45602 4.61 3M 4.6 4.8 CHF/PLN 3.5228

4Y 4.6003 4.65

5Y  4.6653 4.72 FRA BID ASK

6Y 47203 4.77 1x2 462 4.67 EUR/USD 1.3648

7Y 47653 4.82 1x4 471  4.77 EUR/JPY 104.64

8Y 47953 485 3x6 469 4.72 EUR/PLN 4.3053

QY 48153 4.87 6x9 456 4.59 USD/PLN 3.1532

10Y 4.8303 4.88 9x12 442 4.48 CHF/PLN 3.4683
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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.




