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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
BRE konsensus

Poprzednio Odczyt

6.08.2012 PONIEDZIALEK
BRAK ISTOTNYCH DANYCH
7.08.2012 WTOREK

12:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) cze -0.3 0.6
8:00 GER Eksport m/m (%) cze -1.5 4.2
8:00 GER Import m/m (%) cze
12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) cze -0.5 1.6
JPN Decyzja BoJ ws. stép proc. (%) 0.1 0.1
3:30 CHN CPl t/r (%) lip 1.7 2.2
7:30 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) lip 9.7 9.5
14:30 USA Liczba nowych bezrobotnych (tys.) 365
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) cze -48.5 -48.7

10.08.2012 PIATEK
9:00 GER  CPIt/r (%) lip 1.7 1.7

W tym tygodhniu...

e Gospodarka globalna. Przed nami tydzien raczej ubogi w dane makroekonomiczne. Opublikowane zostang
dane z niemieckiego sektora przemystowego - nierozwigzane problemy w strefie euro odbijaja si¢ odbijaja sie juz
nie tylko na poziomie nowych zmadwien, ale takze na samej produkcji. Podobne trendy wskazywane sg przez
indeksy koniuntkury Ifo i PMI.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e MSP: Przychody z prywatyzacji po lipcu 2012 roku wynosza w ujeciu kasowym 7,04 mid zi, bez wplywow ze
sprzedazy akcji BGZ, a wplywy z dywidend 1,77 mid zt.

e MPiPS: stopa bezrobocia w lipcu wyniosta 12,3%.

e W USA w VIl wzrost o 163 tys. miejsc pracy, stopa bezrobocia 8,3 proc., wobec oczekiwan analitykéw: wzrost
miejsc pracy o 100 tys. i stopa bezrobocia 8,2 proc. (zob. wiecej w sekcji komentarze).

e MF: Poziom dtugu krajowego na koniec lipca 2012 r. wyniést 522,5 mld zt wobec 507,2 mid zt na koniec 2011
roku. Na koniec lipca 2012 roku w tym roku do wykupu pozostaje dtug o warto$ci 29,7 mid zt. W okresie od sierpnia
do grudnia 2012 r. na przetargach SPW Ministerstwo Finanséw chce pozyskaé¢ srodki o wartosci ok. 18 mid zt.

e MF: Stan $rodkéw ztotowych i walutowych w dyspozycji MF na koniec VII wyniést 46,6 mid zt wobec 55,3 mid zt
na koniec czerwca.

e Wskaznik koniunktury w przemysle przetwérczym w lipcu spadt o 5,5 pkt. do poziomu minus 5,6 pkt. - wynika
z badan Instytutu Rozwoju Gospodarczego SGH. W ciggu roku wskaznik spadt o 12,9 pkt., a oczekiwania
przedsiebiorcéw na kolejne miesigce sg pesymistyczne.

e Indeks PMI, okreslajgcy koniunkture w sektorze ustug Chin wyniést w lipcu 2012 roku 55,6 pkt wobec 56,7 pkt na
koniec czerwca.

e Monti: Jesli euro stanie sie czynnikiem podziatéw w Europie, to zniszczone zostang podstawy projektu europej-
skiego.

e Rozmowy przedstawicieli "trojkiz wtadzami Grecji przyniosty ,postep” - powiedziat w niedziele w Atenach ekspert
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego Poul Thomsen, uczestniczacy w przygotowaniu nowego pakietu
$rodkéw majacych da¢ 11,5 mld euro oszczednosci.

Decyzja RPP (5.09.2012) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.243 0.014

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.577 -0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.821 0.002

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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18 r - J " Indeks zaskoczer dla Polski znacznie nizej po czwartkowych
J odczytach stopy bezrobocia (12,4% wobec oczekiwanych
1,6 _F' 12,2%) i sprzedazy detalicznej (wzrost 6,4% r/r wobec
J I oczekiwanych 9,0%). W tym tygodniu tylko publikacja PMI.
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Indeks zaskoczen dla strefy eurc
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0,4 - i ] '1_| J_, Indeks zaskoczen nizej po wstepnych publikacjach indekséw
_J (| L J,_J" \ koniunktury dla strefy euro i Niemiec (Ifo, PMI), ktére okazaty
0.2 1 J”"L -l'L J A i si¢ nizsze od oczekiwan. Tym samym przewidziane na nad-
q M i, chodzacy tydzien finalne odczyty nie powinny juz przyniesé
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sg codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-
nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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Lepsze dane z amerykanskiego rynku pracy

W lipcu zatrudnienie poza rolnictwem wzrosto o 163 tys. (ocze-
kiwano wzrostu jedynie nieznacznie przekraczajgcego 100 tys.),
wobec wzrostu 0 64 tys. zanotowanego w czerwcu. Wzrost
zatrudnienia dotyczyt zdecydowanej wiekszosci sekcji i byt
najsilniejszy od lutego. Nalezy podkresli¢, ze odczyt spdjny jest
z lepszymi wynikami badania ADP, ktére to w ostatnim okresie
charakteryzuje sie wrecz wyprzedzajgcymi wiasciwosciami i
od 3 miesiecy sugerowato kontynuacje silniejszych wzrostéw
zatrudnienia. Wyniki NFP potwierdzajg teze o przej$ciowosci
ostabienia wzrostu zatrudnienia w poprzednich miesigcach
wynikajacej z czynnikdw pogodowych i przyspieszenia zatrud-
niania w okresie tagodniejszej zimy.

Znacznie gorzej niz wyniki ankiet ws$réd przedsigbiorcow
prezentuja sie¢ wyniki z ankiet przeprowadzonych wsréd go-
spodarstw domowych, ktére to wskazujg na wzrost stopy
bezrobocia do 8,3% oraz spadek zatrudnienia przekraczajgcy
195 tys. Ze wzgledu na mniejszg probke wyniki te traktowac
nalezy z wiekszg ostroznoscia. Odnotowaé¢ nalezy jednak fakt,
ze wszystkie metody pomiaru dynamiki zatrudnienia (wtgczajgc
ADP) daja bardzo zblizone skumulowane (liczac od poczatku
roku) wyniki.

Wyniki NFP ponizej 200 tys. ciagle sugerujg bardzo mato
dynamiczny przebieg ozywienia gospodarczego. Lepsze dane
z rynku pracy nie bedg tez przeszkoda do kontynuacji stymu-
lacji monetarnej w USA. Oczekujemy deklaracji rozpoczecia
kolejnego poluzowania ilosciowego juz podczas konferencji
w Jackson Hole i decyzji na wrzesniowym posiedzeniu Fed
(pazdziernik ze wzgledu na zblizajgce sie wybory prezydenckie
wydaje sie duzo mniej odpowiednim miesigcem do przeprowa-
dzania spektakularnych dziatan przez Fed).
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EURUSD fundamentalnie

Euro w ciggu piatkowej sesji stopniowo umacniato sie do do-
lara — niemal monotonicznie (z wyjatkiem wzmozonych wahan
po publikacji NFP, ktére jednak nie zmienity zasadniczo obrazu
sytuacji). Niezty odczyt z rynku pracy USA natozyt sie bowiem
na fale powracajgcego apetytu na ryzyko, uruchomiong w ze-
sztym tygodniu przez EBC. Rynek wierzy najwyrazniej, ze Bank
nie powiedziat jeszcze ostatniego stowa w kwestiach szczegéto-
wych (w ogélnych trudno zapowiedzie¢ co$ wigcej niz ,zrobienie
wszystkiego”) i oczekuje m.in. rozszerzenia interwencji na pa-
piery o horyzoncie powyzej 1 roku. Mimo deklarowanych przez
MFW postgpéw w rozmowach Troiki z Grecja, warto zwrécic¢
uwage na zaostrzajacy sig¢ ton czotowych przedstawicieli CSU
wobec Grecji i EBC. Dzi$ brak waznych odczytéw makro po kto-
rejkolwiek ze stron oceanu.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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EURUSD technicznie

Duza biata $wieca z otwarciem/minimum w okolicy 1,2160 i za-
mknieciem przy zesztotygodniowych lokalnych maksimach wy-
daje sie potwierdza¢ nasze ostrzezenia przed zmiang trendu —
formacja na dziennym raczej przypomina ,odwrécong gtowe i ra-
miona” niz wahania w kanale trendowym. W tej chwili notowania
wspierane przez MA14 na 1H i 50% zniesienia lipcowych spad-
kéw. Przy takiej interpretacji formacji nowym celem, po mozliwe;j
czesciowej korekcie, bedzie range 1,2681-1,2748. Slow stocha-
stic 1H i 4H wykupione, ale bez dywergencji. Cel z tygodniowego
wydaje sig zblizony — powr6t do 1,2642 (min. z poczgtku 2012).

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy. Ztoty umacniat si¢ do euro przez cata sesje
piatkowg. Zasadniczym powodem byta reakcja rynkéw na decy-
zje ECB (a wlasciwie zobowigzanie do skupowania obligacji pe-
ryferii).. Pod koniec sesji ztoty dodatkowo wsparty zostat przez
lepsze dane z USA schodzac ponizej poziomu 4,0533 wobec
euro. Dzi$ otwarcie na poziomie 4,0685. Brak publikacji lokal-
nych danych powoduje, ze kurs EURPLN moze w decydujace;j
mierze zaleze¢ od zmian na rynkach globalnych. Utrzymanie
dobrego sentymentu skutkowaé¢ powinno przebiciem poziomu
4,000 na EURPLN.

Czynnik krajowy* w EURPLN

-0.05 -
-0.1 -

-0.15 -

oW

-0.25 -
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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 oslabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Pigtkowy ,rajd” na ztotym staranowat wszystkie oczekiwane po-
ziomy wsparcia z zamknigciem przy 4,0663 i minimum o po-
nad figure nizej, a odbicia mozna si¢ doszukiwa¢ w przeciggnie-
ciu jednej z linii lipcowego trendu/kanatu aprecjacyjnego PLN
(dzienny i 4H). Cze$¢ spadkéw zostata juz odreagowana (ok.
23,6% zniesienia), jednak po tak mocnym spadku mozliwa jest
dalsza utrata impetu (kolejne poziomy Fibo w okolicach 4,0774-
4,0835), na co wskazuja dywergencje oscylatorow wysokich
czestotliwosci (1H i 4H) w strefie wyprzedania. Spojrzenie na wy-
kres tygodniowy mogtoby podpowiadaé bardzo ambitny, $rednio-
terminowy cel dla trendu 3,8933 (min. z Il kw. 2011). W krétkiej
perspektywie istotnym wsparciem psychologiczny poziom 4,0.
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4,0608 4,08590
4,0500 4,0835
4,0000 4,0774
M Last Price 4,0683 : [ : :
T High on 06/0L/12. . 44205 A 4,4500

+ Bverage” 82504 2003
L Low on 08/03/12  4.0533

- FCTUBB(2) 4,2870 4,4000
" I BollMA (30) on Close 4.1796
-_1LBB(2) 40712

4.3500

<l SMAVG (55) on Close 4.2445
SMAVG (5).on Close . 4.0945

4%G-{14)- o Close 4.1389

c

; - <= KB748)
Mar Apr May Jun Jul

T T High on 07/30 09:00 41457

- Average 4,1067
L Low on 08/03 14:00 4.0533

[ Prev Close ----- 41181
L1UBB(2) 41231
W BoliMA (307 on Close 4.0826

M 5MAVG (55) on Close 4.0955
M SMAVG|(5) on Close  4.0685
Il SMAVG (14) on Close 4.0675

|

|

.

T

|

|

|

C1LEB(2) 40422 :
|

|

1 |

39,6342 311845 I !
|

T
|
|
|
|

W SMAVG (5) on Close  4.0676 :
|
|
|
I
I

LT

L St S i |

o LA I

213 16 17 18 19 20 23 24 25 26 2? 30 31 [}1 02 03 06
Jul 2012 Aug 2012

19.2542

|
—
|

30 31 01 02
Jul 2012 Aug 2012




5.2
5.15 1
5.1
5.05

5+
4.95 1
4.9 -

4.85

4.8
3 maj

4.8

4.6

4.4

4.2

3.8+

3.6

UWAGA!

SRE? BRE BANK SA

&~
—

-

RAPORT DZIENNY

6 sierpnia 2012

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 467 4.70 ON 4.3 4.8 EUR/PLN 4.0967
2Y 4.4 4.43 1M 4.8 5.3 USD/PLN 3.3548
3Y 4265 4.31 3M 5.0 5.5 CHF/PLN 3.4108
4Y 4225 4.27
5Y 423 427 FRA__BID _ASK
6Y 4247 4.28 1x2 489 494 EUR/USD 1.2378
Y 428 4.31 1x4 5.04 5.09 EUR/JPY 97.21
8Y 4317 4.35 3x6 485 4.89 EUR/PLN 4.0644
QY 435 438 6x9 440 4.43 USD/PLN 3.2800
10Y 4.365 4.41 9x12 411 4.14 CHF/PLN 3.3790
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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.
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