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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
10 00 EUR PMI w przemysle (pkt) paz 48.0 48.5 47.3
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt) paz 48.5 48.8 47.2
11:00 GER PMI w przemysle (pkt) pa2 50.0 50.3 48.9
11:00 GER PMI w ustugach (pkt) 49.9 49.7 52.1
10 00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 8.1 9.9 11.3
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) wrz 11.6 11.6
14:00 POL Koniunktura konsumencka (GUS)
14:00 HUN Decyzja MNB (%) lis 6.00 6.00
15:00 USA Case-Shiller Index (%) sier -3.65 -4.11
16:00 USA Zaufanie konsumentéw Cboard (pkt) 46.0 45.4
14 30 USA Zamoéwienia na dobra trwate m/m (%) wrz -0.7 -0.1
16:00 USA New home sales (tys. SAAR) 300 295
11 OO EUR Zaufanie konsumentéw (pkt) paz -19.9 -19.9
11:00 EUR Koniunktura ESI (pkt) paz 93.7 95.0
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 22.10 400 403
14:30 USA PKB preliminary (SAAR) I kw 2.3 1.3
16:00 USA Pending home sales m/m (%) wrz 0.1 -1.2
14:30 USA Inflacja bazowa PCE r/r (%) wrz 1.7 1.6
14:30 USA Wydatki konsumpcyjne m/m (%) wrz 0.6 0.2
15:55 USA Zaufanie konsumentéw Umich flash (pkt) wrz 58.0 575
16:00 USA Dochody osobiste m/m (%) paz 0.3 -0.1

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. O 14.00 poznamy sprzedaz detaliczng oraz stope bezrobocia. Oczekujemy spadku
sprzedazy wobec poprzedniego odczytu, ktory przypadkowo pozytywnie zostat zaburzony. Spodziewamy sie
kontynuacji spadkowego trendu. Odnos$nie stopy bezrobocia raczej nalezy sie spodziewac wzrostu, co potwierdzajg
wstepne dane Ministerstwa Pracy.

e Gospodarka globalna. Opublikowane zostang dane z gospodarki amerykanskiej, indeks cen doméw oraz zaufa-
nie konsumentéw. Po ostatnich stabych odczytach spodziewamy sie nieznacznej poprawy zaufania konsumentéw.
W przypadku indeksu cen doméw oczekiwany jest mniejszy spadek niz przed miesigcem, co mogtoby wskazywacé
na stopniowg zmiane sytuacji na rynku nieruchomosci w kierunku stabilizacji.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e NBP: Dobra kondycja polskiego sektora bankowego sprawia, ze banki majg z czego finansowa¢ dziatalno$¢
przedsigbiorstw. Rozwoj akcji kredytowej dla przedsigbiorstw zalezny bedzie przede wszystkim od ustabilizowania
sie sytuacji na rynkach $wiatowych.

e Rostowski (MinFin): Ewentualne korekty zatozen do budzetu na 2012 rok uzaleznione beda od skuteczno$ci
pakietu ratunkowego dla strefy euro.

e Berlusconi (Premier Wioch): Zapowiedziat po szczycie UE w Brukseli dalsze kroki na rzecz uzdrowienia
zadtuzonych finanséw panstwa i rozwoju.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 2.081 -0.029

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.226 -0.018

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.782 0.027

PROGNOZA BRE

stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dalsze spadki PMI w strefie euro

Aktywnos$¢ ekonomiczna w strefie euro znaczaco spowalnia.
Pierwsze dane (oparte na 85% ankiet) wskazujg, ze indeks PMI
w przemysle strefy euro spadt w pazdzierniku szésty miesigc
z rzedu do poziomu 47,3 pkt. - trzeci raz pod rzad dajgc wynik
ponizej granicznych 50 pkt. Co wiecej, indeks obrazujgcy samg
produkcje osiagnat 28-miesigczne minimum osiggajac poziom
47,2 pkt. Podobnie sytuacja wyglada w sektorze ustug - ocena
aktywnosci spadta tam siédmy miesiac z rzedu po poziomu
47,2 pkt. Nowe zamoéwienia (zaréwno wewnatrz strefy euro jak i
eksportowe) spadty trzeci miesiac z rzedu obrazujgc stabnacy
popyt na dobra i ustugi. Wynikiem jest spadek optymizmu
odnos$nie przysztej sytuacji w sektorze ustug do najnizszego
poziomu od marca 2009r. Zatrudnienie zmienito sie jedynie
nieznacznie napedzane gtownie przez Niemcy i w mniejszym
stopniu Francje. Ceny zakupéw przedsigbiorcéw wzrosty w tem-
pie najnizszym od wrzesnia 2009r. (w przemysle zanotowano
nawet spadki), za$ ceny dobr sprzedawanych spadty drugi
miesiac z rzedu (w ustugach spadki, w przemysle niewielkie
wzrosty).

Markit Eurozone PMI and GDP

Markit Eurozone PMI
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Dotychczas momentum byto utrzymywane przede wszystkim
dzieki niezachwianemu rozwojowi Niemiec i Francji, jednak
teraz aktywno$¢ ekonomiczna takze w krajach napedzajacych
dane ze strefy euro zmalata. Niemiecki przemyst odnotowat
pierwszy od czerwca 2009r. spadek produkcji (w ocenie ankie-
towanych), zas sam indeks PMI wskazuje na spowolnienie w
tym sektorze - wyniost on 48,9 pkt. po 50,3 pkt. odnotowanych
we wrze$niu. We Francji po raz pierwszy od lipca 2009r. oba
indeksy (w przemysle i ustugach) spadty ponizej 50 pkt. -
wyniosty odpowiednio 49 i 46 pkt. Pozostate kraje strefy euro
odnotowaty spadek produkcji pigty miesigc z rzedu.
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Core v. Periphery PMI Output Index

PMI Composite Output Index, 50 = no change on previous month
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Kolejne niskie odczyty indeksow PMI wskazujg na wzrost
ryzyka recesji w strefie euro (czego dowodem moze by¢ poréw-
nanie $ciezek np. indeksu composite w 2011 i 2008r. - patrz
wykres). Potwierdzajg to indykatory przysztych tendencji jak
ostabiajace sie oczekiwana w sektorze ustug oraz ocena zmian
zatrudnienia, ktére wskazujg ze przedsiebiorcy przygotowujg
sie na dalsze spowolnienie. Negatywnym sygnatem (szcze-
goblnie w obliczu kryzysu zadtuzenia i konieczno$ci pokrycia
gwarancji funduszu EFSF) jest obserwowanie takiego zjawiska
juz nie tylko w krajach peryferyjnych, ale coraz silniejsze
momentum spadkowe w Niemczech oraz przede wszystkim
Francji. Pozytywnym sygnatem moze by¢ poluzowanie presji
kosztowej, ktére odzwierciedlone w danych inflacyjnych otworzy
EBC droge do obnizek stdp, ktéra mozliwa jest jeszcze w tym
roku.

strefa euro: PMI composite
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EURUSD fundamentalnie EURUSD technicznie

EUR silniejsze. Po publikacji rozczarowujgcych danych PMI z EURUSD wybity z kanatu deprecjacyjnego, oparty na Fibo oraz
gospodarki strefy euro oraz Niemiec wspdlna waluta ostabita $redniej MA55. Tyle na wykresie dziennym. Na tygodniowym no-
sie niwelujgc wszystkie wypracowane poranne zyski po lep- towania osiggnety wezet srednich ruchomych (na razie MA14,
szych danych PMI z Chin (znéw powyzej 50 pkt). Dopiero w zaraz MA55 oraz MA200). Te wszystkie poziomy powinny w naj-
sesji amerykanskiej EUR zaczeto sie stopniowo umacniac sie, blizszych dniach stawi¢ solidny opér. W normalnej sytuacji wy-
by ostatecznie zamkna¢ sie powyzej otwarcia. Inwestorzy ocze- przedanie EURUSD oraz zasieki z ww. poziomdw oporu zache-
kuja na decydujacy szczyt w $rode, na ktérym zgodnie z zapo- calyby do zajmowania krétkich pozycji z krotkim S/L. Przetama-
wiedziami europejskich oficjeli majg by¢ ostatecznie przedsta- nie jednak ww. pozioméw moze wygenerowac b. duzy impuls
wione i przyjete rozwigzania odnosnie EFSF, dokapitalizowania popytowy (krotkookresowy). Tak wigc na razie neutralnie.

bankéw oraz restrukturyzacji dtugu Grecji. Dzisiaj publikacja da-
nych z USA (indeks cen doméw, zaufanie konsumentéw). Na

kurs beda dzi§ wptywac¢ jednak gtéwnie ,headlines” dot. $rodo- Wsparcie Opor

wego szczytu oraz wynik gtosowania w niemieckim parlamencie 1,3831 1,4090
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty silniejszy. Stopniowo odrabiat straty z zesztego tygodnia.
Pozostaje $cisle pod wptywem wydarzen w Europie, co oznacza
ze porusza sie w slad ze parg EURUSD. Wczoraj wsparciem dla
ztotego pod koniec dnia byta wypowiedz analityka SP, ktéry przy-
znat ze wcigz istnieje wieksze prawdopobienstwo podwyzszenia
ratingu Polski, niz obnizenia, aczkolwiek bedzie to zalezne od
dziatah podjetych przez rzad. Dzisiaj ztoty moze byé chwilowo
podatny na informacje lokalne, tj. publikacja danych o sprzedazy
detalicznej oraz stopy bezrobocia. Nie bez znaczenia dla ztotego
natomiast bedzie posiedzenie NBH, na ktérym moze zapas¢ de-
cyzja o podwyzce stdp procentowych.
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EURPLN technicznie

Ztoty przebit sie przez $rednig ruchoma oraz $rodek wstegi Bol-
lingera, zaznaczajac lokalne przyspieszenie trendu deprecjacyj-
nego. Jak na razie realizuje sie nakreslony przez nas scenariusz
podwéjnego dna (wykres dzienny), co sprzyja¢ powinno dalsze;j
korekcie w gore. Najblizszy opér na 4,4650 - jego pokonanie
Swiadczy¢ bedzie o duzym squeeze na pozycjach i pozycjono-
waniu pod atak na poziomy interwencyjne (scenariusz kryzy-
sowy”).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 48355 4.89 ON 3.8 4.1 EUR/PLN 4.3934
2Y 47755 4.83 1M 4.5 4.7 USD/PLN 3.1705
3Y 47455 4.80 3M 4.6 4.8 CHF/PLN 3.5810
Y 47755 4.83
5Y  4.8355 4.89 FRA BID ASK
6Y 48855 4.94 1x2 466 4.71 EUR/USD 1.3928
7Y 49255 4.98 1x4 485 4.91 EUR/JPY 105.99
8Y 49555 5.01 3x6 488 4.91 EUR/PLN 4.3610
QY 49805 5.03 6x9 473 4.76 USD/PLN 3.1335
10Y 5.0005 5.05 9x12 4.61 4.64 CHF/PLN 3.5469
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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.




