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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 Saldo obrotéw biezacych (min EUR) cze -2082 -1,462 -815
14:00 POL Eksport (min EUR) cze 11840 11.700 12.088
14:00 POL Import (min EUR) cze 13000 12.550 13.021
9:00 HUN CPI (% r/r) lip 5.6 5.6
11:00 EUR PKB (% r/r) q2 -0.4 -0.1
11:00 EUR Produkcja przemystowa (% r/r) cze -0.2 0.9 (n)
11:00 EUR Wskaznik nastrojéw ZEW sie -22.3
14:00 POL CPI (% r/r) lip 41 4.2 4.3
14:00 POL M3 (% r/r) lip 10.9 11.0 111
14:30 USA PPI (% r/r) lip 0.5 0.7
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (% m/m) lip 0.3 -0.5
14:30 USA CPI (% r/r) lip 1.5 1.7
14:30 USA CPI bez zywnosci i energii (% /r) lip 2.2 2.2
14:30 USA Indeks Empire w przetwérstwie przem. sie 7.20 7.39
15:15 USA Produkcja przemystowa (% m/m) lip 0.5 0.4
11:00 EUR CPI (% r/r) lip 2.4 24
11:00 EUR CPI bazowy (% r/r) lip 1.9 1.6
14:30 USA Liczba nowych bezrobotnych (tys.) 11-Aug 365 361
14:30 USA Rozpoczete budowy lip 752 760
14:30 USA Pozwolenia na budowe lip 755 760 (r)
15:00 POL Wykonanie budzetu (% ytd) lip 60.2
10:00 EUR Saldo obrotéw biezacych (mld EUR) cze -25
14:00 POL Zatrudnienie (% r/r) lip 0.0 0.0 0.1
14:00 POL  Srednia ptaca brutto (% r/r) lip 4.4 4.4 4.3
15:55 USA Wskaznik nastrojéw U. of Michigan sie 722 72.3
16:00 USA Wskazniki wiodace (% m/m) lip 0.2 -0.3

e Gospodarka polska. Juz dzi§ opublikowane zostang dane o bilansie ptatniczym. Spodziewamy sie, ze deficyt na
rachunku biezgcym ulegnie rozszerzeniu. Wynika to z obnizenia transferu netto z UE (brak ptatosci z UE w takiej
skali jak w miesigcu poprzednim) oraz rozszerzenia deficytu na rachunku handlowym, wiedzione stabszym ekspor-
tem i nieztym importem (takie zachowanie odnotowano w 2008 roku w Austrii, w miesigcu organizacji Euro). We
wtorek publikacja inflacji CPI. Spodziewamy sig nieznacznego spowolnienia inflacji mimo silnych spadkéw inflacji w
Czechach (patrz pigtkowy raport dzienny) - spadki w cenach zywnosci i paliw rekompensowane sg w duzej mierze
przez wzrosty w rekreacji i kulturze (ceny wypoczynku zorganizowanego). We wtorek réwniez publikacja podazy
pieniedza M3. Oczekujemy nizszej dynamiki M3 mimo niskiej bazy na depozytach niemonetarnych instytuciji finan-
sowych i przedsiebiorstw (+ok. 1pp). W piatek dane z rynku pracy. Nie widzimy oznak gwattownego przetamania
trendu na zatrudnieniu. w przypadku ptac znaczenie ma przede wszystkim jeden dzien roboczy wiecej, a trend
zaczyna sie powoli obniza¢ (poprzedni miesiac zawyzony zostat przez wyptaty premii w goérnictwie).

e Gospodarka globalna. Inwestorzy oczekujg we wtorek na publikacje odczytu indeksu ZEW (pilnie wypatrywane
beda symptomy stabilizacji, ew. odwracania trendu spadkowego) oraz na dane o PKB za Il kwartat, ktére przyniosa
potwierdzenie trwajacej recesji. W $rode podanie zostana produkcja przemystowa, ktéra - wnioskujac na podstawie
liczby przepracowanych godzin - moze odnotowac spory wzrost. W czwartek publikacji na rynku doméw w USA -
nizsze pozwolenia budowlane sugeruja, ze ten miesiac bedzie nieco stabszy niz poprzedni.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Produkcja cementu w lipcu spadta o 10,4% r/r.

o Deficyt handlowy Polski wzrést do czerwca 2012 roku do 5,85 mlid euro.

e Minister Rolnictwa S. Kalemba zapowiada opodatkowanie rolnikéw PIT od 2014 roku.

e Gazeta Wyborcza podaje, ze sposobem na sfinansowanie stymulacii fiskalnej w Polsce moze by¢ transfer czesci
aktywéw OFE do ZUS.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.418 0.014

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.645 -0.017

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.949 0.026

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

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
2.2
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¥ J"i i Brak danych - stabilny indeks zaskoczen. W tym tygodniu
1.8 - / ”n T—th publikacja danych o bilansie pfatniczym, inflacji, zatrud-
J ‘ nieniu i wynagrodzeniach. Wydaje nam sige, ze potencjat
1.6 J-L U do zaskoczenia jest z tej grupy danych skierowany w dét.
‘ Pozytywnych informacji mozna spodziewaé sie dopiero w
L4 in przysztym tygodniu.
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STREFA EURO

Indeks zaskoczen dla strefy euro

0.8 ‘ ‘
o R e |
0.4 i ‘ 'LU__, Indeks zaskoczen stabilny - dane o produkcji przemystowe;j
i J\ r,-J \ i zamowieniach w Niemczech byly stabe, ale zgodne z
0.2 il R -\“ \ 'b konsensusem. W tym tygodniu gtéwna sita napedows dla
0 \ ‘ \ oczekiwan bedg dane o PKB oraz idndeks ZEW (obie dane
‘ | publikowane we wtorek).
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Indeks zaskoczen dla USA
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-1 4 _ﬂﬂ L'-\ Lekka poprawa przede wszystkim po danych z rynku pracy.
4 ‘\..‘ Prawdziwym testem bedg jednak dane o sprzedazy deta-
15 ’er*n_‘-'\ " “"\- ‘ licznej (wtorek), produkcji przemystowej ($roda) oraz rynku
doméw (czwartek).
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa 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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EURUSD fundamentalnie

Euro wyraznie stabsze do potowy pigtkowej sesji. Kurs obnizyt
sie wowczas do poziomu 1,2245. Przed 16.00 skokowe odbi-
cie po wzrostach na amerykanskiej gietdzie. Dzi$ nieco stabsze
otwarcie na EURUSD po informacjach, ze Niemcy zablokuja po-
moc dla Grecji. Z duzym prawdopodobienstwem to wtasnie spe-
kulacje dotyczace tej informacji zdeterminuja dzisiejsza sesje na
EURUSD wobec braku publikacji istotnych danych z gtéwnych
gospodarek.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS

-1.5 -

02/08/12 04/08/12 06/08/12 08/08/12
* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym ($rednia i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowang rdznica 2Y EUR IRS oraz 2Y USD

IRS. Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany (minus) lub
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EURUSD technicznie

Z perspektywy wykresu wygodniowego nalezatoby obraé kieru-
nek potudniowy z wystramiajgcym sie trendem. Na dziennym
notowania trzeci dzien z rzedy wsparciem okazata sie gorna li-
nia trendu deprecjacyjnego. Obecnie pojawia sie pivot w kiérym
wspomniana linia faczy sie z duzo krétszym kanatem aprecja-
cyjnym (czerwony). Utrzymanie tego odcinka jest kluczowe, aby
mysleé o dalszych wzrostach, ktére z obecnej perspektywy beda
celowa¢ w gore kanatu aprecjacyjnego i okolice 1,26.s

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy. Piatek byt kolejnym dniem wyprzedazy polskich
obligacji. Tym razem wyprzedaz ta odbyta sig przy stabszych glo-
balnych rynkach akgcji i ostabiajgcym sie euro do dolara. Ztoty
wyraznie zatem tracit od otwarcia na poziomie 4,0650. Kurs
EURPLN zanotowat maksimum o godzinie 14:20 niebezpiecznie
zblizajgc sie do poziomu 4,10. Koncéwka sesji to odreagowa-
nie do poziomu 4,0750 wraz z korekcyjnym odbiciem EURUSD.
Dzi§ w centrum uwagi dane o bilansie ptatniczym (ale tylko jesli
okaza sie mocno rézni¢ od konsensusu prognoz). Nasza pro-
gnoza znacznego wzrostu deficytu na rachunku obrotéw bieza-
cych do ponad 2mld euro.

Czynnik krajowy* w EURPLN

-0.05 -
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-0.15 -
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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.

RAPORT DZIENNY

13 sierpnia 2012

EURPLN technicznie

Szpulka na tygodniowym, powstata po osiggnieciu dolnej wstegi
B. mogtaby sugerowa¢ odwrécenie. Wydaje nam sig jednak,
ze ruch jest mato przekonywujacy (ustanowione nowe minima,
maksima w obrebie poprzedniej $wiecy), tym bardziej ze na ra-
zie nie poparty znacznym ruchem na Slow Stochastic. Na dzien-
nym opadajacy kanat trendowy raczej juz nie obowigzuje (zta-
manie w dot) a oporem jest srednia MA14 (seledynowa). Dopodki
nie zostanie przekroczona, trend spadkowy (=aprecjacja PLN).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 4735 477 ON 4.3 4.8 EUR/PLN 4.0771
2Y 45249 455 1M 4.8 5.3 USD/PLN 3.3195
3Y 4.39 4.43 3M 5.0 5.5 CHF/PLN 3.3949

4Y 43449 438

5Y 435 439 FRA BID ASK

6Y 4.347 4.38 1x2 485 4.90 EUR/USD 1.2279
7Y 4.375 4.41 1x4 5.01 5.06 EUR/JPY 96.13
8Y 4.41 4.44 3x6 480 4.84 EUR/PLN 4.0740
QY 4.441 4.47 6x9 450 4.53 USD/PLN 3.3119
10Y 4.46 4.50 9x12 424 427 CHF/PLN 3.3863
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
5120 5.2 - 0.05
52 0.06 o
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4.8 " " " 0 4 : : : . 0.35
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spread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y = — Wibor 3M WIBOR 3M 1x4 3x6 6x9 9x12 spread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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.




