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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
12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) wrz -0.9 -0.4 -2.7

08.11.2011 WTOREK

EUR Spotkanie EcoFin w Brukseli

8:00 GER Eksport m/m (%) wrz -0.7 3.5
8:00 GER Import m/m (%) wrz 0.4 0.0
POL Decyzja RPP (%) lis 45 45 45
9:00 CzZK CPlt/r (%) paz 1.8
8:00 GER CPI m/m (%) paz 0.0 0.0
13:00 UK Decyzja BoE (%) lis 0.5 0.5
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.11. 390 397
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) wrz -46.0 -45.6
8:00 HUN CPI r/r (%) paz 3.6 3.6
15:55 USA Indeks Univ. Michigan preliminary (pkt.) lis 61.0 60.9

Dzis zostang opublikowane...

e Gospodarka globalna. W centrum uwagi bedzie spotkanie EcoFin, na ktérym moga pas¢ kolejne deklaracje lub
byé podijete decyzje odnos$nie przeciwdziatania kryzysowi zadtuzenia w strefie euro. Publikacja danych o eksporcie
i imporcie Niemiec, gdzie w przypadku eksportu spodziewany jest spadek, a z kolei importu wzrost. Spadek
eksportu to konsekwencja stabngcego popytu Kraju Srodka - Chin, gdzie materializuje sie ryzyko spowalniajacego
wzrostu gospodarczego.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e MinFin: Jezeli na koniec tego roku kurs euro-ztoty nie bedzie na wyzszym poziomie niz 4,70 to dtug publiczny w
relacji do PKB nie przekroczy poziomu 55%.

o NBP: Oficjalne aktywa rezerwowe spadty w pazdzierniku 2011 roku o 750,3 min euro do 73 344,6 min euro.

e Roesler (minister gospodarki Niemiec): Kraje strefy euro moga straci¢ cierpliwo$é do Grecji, jesli kraj ten nie
wdrozy reform. Nie wykluczyt wyjscia Grecji z eurolandu.

e Rehn (unijny komisarz ds. gospodarczych i walutowych): Kolejna transza pomocy dla Grecji w wysokosci 8 mid
euro bedzie wyptacona w listopadzie, jesli obie partie zobowiaza sie do przyjecia programu pomocowego.

e Berlusconi: Zdementowat pogtoski o swej rychtej dymisji i uznat je za bezpodstawne.

e Fillon (premier Francji): Zapowiedziat nowy plan oszczedno$ciowy, majacy na celu osiagniecie do 2016 roku
réwnowagi finanséw publicznych. Oszczednosci majg wynie$¢ 100 mid euro.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.797 -0.016

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.026 -0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.756 -0.005

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Ostabienie w sektorze przemystowym Nie-
miec

Produkcja przemystowa w Niemczech spadta we wrzesniu o
2,7% m/m po spadku o 0,4% m/m w sierpniu (po korekcie)
oraz wobec oczekiwan analitykow na poziomie -0,9% m/m). Po-
dobnie negatywny odczyt obserwowany byt w pigtek i dotyczyt
nowych zaméwien w przemysle, ktére obnizyty sie we wrzesniu
az o0 4,3% w poroéwnaniu do sierpnia. Negatywnym sygnatem
jest fakt, ze nowe zamowienia silnie spadaja juz od kwartatu
zaréwno po stronie krajowej jak i zagranicznej (odpowiednio
spadki 0 3,0% i 5,4% m/m). Wrzesniowy odczyt samej pro-
dukcji przemystowej takze wskazuje na spadki we wszystkich
sektorach - przetworstwie (-3,0% m/m), energii (-0,7% m/m)
oraz budownictwie (-0,8% m/m). Do pewnego stopnia dane sg
zaburzone czynnikami jednorazowymi w postaci pozniejszych
niz zwykle wakacji w Nadrenii Pétnocnej-Westfalii (wzmacnia-
jacych poziom produkcji w lipcu i ostabiajacych we wrzesniu)
oraz odwotanych wakacjach w przemysle samochodowym (co
silnie wzmocnito dynamike produkcji samochodéw w sierpniu
ostabiajgc wrzesniowy odczyt). Wczorajsza publikacja wskazuje
jednoznacznie, ze gospodarka niemiecka nie ucieknie od widma
europejskiego spowolnienia. Spadajgce nowe zamowienia, a
takze wskazujgce na spowolnienie w sektorze przemystowym
wskazniki koniunktury PMI (w pazdzierniku juz ponizej 50
pkt.) sa negatywnymi sygnatami takze dla przysztych zmian w
produkcji przemystowej Niemiec. Kryzys zadtuzeniowy strefy
euro (przede wszystkim przez kanat eksportowy, ale takze
ostabiajacy sie sentyment) odbija sie echem takze za naszg
zachodnig granicg - na razie nie nalezy jednak przesadzaé
o sile spowolnienia ze wzgledu na dziatanie wspomnianych
czynnikéw jednorazowych.

German industry: Setback of auto production
Industrial production, seasonally adjusted, Index 2005=100
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EURUSD fundamentalnie

EUR w zasadzie bez zmian. Wczorajsze stabe dane o produk-
cji przemystowej Niemiec, ktére okazaty sie gorsze od oczeki-
wan negatywnie wptynety na notowania wspdlnej waluty. Popo-
tudniowa informacja o biskiej dymisji Berlusconiego zostata po-
zytywnie przyjeta przez rynki, co miato odzwierciedlenie w chwi-
lowym umocnieniu kursu euro. Pézniej te informacje zostaty jed-
nak zdementowane. Na spotkaniu ministréw finanséw w Bruk-
seli wezwano Grecje oraz Wiochy do kolejnych reform. Z ko-
lei ze strony Francji padta deklaracja nowego planu oszczedno-
$ciowego, ktérego wartos¢ ma wynie$é¢ 100 mid euro. W ciggu
trzech tygodni zostang ustalone szczegoty dalszych przedsie-
wzieé, dzieki ktérym EFSF zwiekszy swe mozliwosci kredytowe
do 1 biliona euro. Dzisiejsza sesja pod znakiem potgczonego
gtosowania nad budzetem we Wioszech i wotum zaufania dla
Berlusconiego oraz spotkania EcoFin, na ktérym moga pas¢ ko-
lejne deklaracje lub by¢ podjete decyzje w sprawie Grecji i EFSF.
Ponadto publikacja danych o eksporcie i imporcie gtéwnej go-
spodarki eurolandu - Niemiec, na ktére kurs EUR nie powinno
pozosta¢ obojetne.
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EURUSD technicznie

Oscylator wypadt z trendu wzrostowego, ale powoli zaczyna
znéw generowac sygnat kupna. Sytuacja techniczna pozostaje
jednak dos$¢ skomplikowana. Flaga po ostrych spadkach na wy-
kresie dziennym nie wr6zy nic dobrego, a na wykresie tygodnio-
wym notowania zamknely si¢ znéw ponizej Srednich. Perspek-
tywa negatywna, cho¢ mozliwe jest jeszcze podejscie w gore z
uwagi na wyprzedanie na wykresie 4-ro godzinnym.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabilny. Reformy strukturalne, ktérymi miatby sie zajaé
rzad skapujg bardzo powoli i to raczej z kancelarii prezydenta.
Jest to zbyt mato, aby stanowi¢ jednoznaczne wsparcie dla kra-
jowej waluty. Czynniki krajowe plasuja sie jednak wcigz na re-
kordowo wysokich poziomach i kontynuujg ruch horyzontalny,
co mogtoby sugerowac rychte odwrdcenie (przynajmniej na krot-
kiej prébie). Widmo intensywniejszej wymiany $rodkéw waluto-
wych MinFin przez BGK na rynku stanowi jedynie czynnik po-
wstrzymujacy przed silniejszym ostabieniem ztotego. Biorac pod
uwage powyzsze, kierunek powinnien wskaza¢ EURUSD.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktorej PLN objasniany jest kursami walut
regionu (HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazuja dziatanie

specyficznych czynnikow krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez
czynniki krajowe. Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Trend wzrostowy z wykresu dziennego na EURPLN nie zostat
wcigz zanegowany (notowania nie doszly nawet do MA55). W
krétszej perspektywie Slow Stochasic generuje sygnat sprze-
dazy EURPLN na wykresie 4-ro godzinnym, co bytoby cze-
$ciowo spdjne z sygnatem kupna (na pewno 1 godzina, nie-
pewny na 4-ro godzinowym) na EURUSD. Perspektywa nega-
tywna do czasu zanegowania trendu wzrostowego na wykresie
dziennym.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 4815 4.88 ON 4.0 4.2 EUR/PLN 4.3764
2Y 4635 467 M 4.5 4.7 USD/PLN 3.1913
3Y 4.645 468 3M 4.7 4.9 CHF/PLN 3.5393

4Y 4.71 4.77

5Y 478 484 FRA BID ASK

6Y 4.84 4.89 1x2 471 4.76 EUR/USD 1.3775
7Y 4.88 4.94 1x4 492 4,98 EUR/JPY 107.52
8Y 4.91 4.97 3x6 486 4.89 EUR/PLN 4.3637
QY 493 5.00 6x9 466 4.69 USD/PLN 3.1674
10Y 4.96 5.01 9x12 452 4.58 CHF/PLN 3.5145
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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.




