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Biuro Analiz Ekonomicznych Ka|endarium danyCh

Ernest Pytlarczyk Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

gtéwny ekonomista

tel. +48 22 829 01 66 - - - .

ernest.pytlarczyk@brebank.pl Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
BRE konsensus

Marcin Mazurek 8.10.2012 PONIEDZIALEK

starszy analityk .
tel. +48 22 829 01 83 4:30 CHN PMI w ustugach (pkt) wrz 52.0 54.3

marcin.mazurek@brebank.pl 8:00 GER Eksport m/m (%) sier -0.6 0.5 2.4

9:00 CZE Produkcja przemystowa r/r (%) sier 0.0 4.2 -3.1
Paulina Ziembinska 12:00 GER  Produkcja przemystowa m/m (%) sier 0.6 1.3 -0.5
analityk 9.10.2012 WTOREK

tel. +48 22 829 02 56

paulina.ziembinska@brebank.pl 9:00 CZE CPI r/r (%) wrz 3.4 3.3 3.4
13:30 USA Wskaznik optymizmu matych i $érednich wrz 93.5 92.9 92.8
przedsigbiorstw
BRE Bank SA 10.10.2012 SRODA
Senatorska 18 BRAK ISTOTNYCH DANYCH
00-950 Warszawa 11.10.2012 CZWARTEK
tel. +48 22 829 00 00 8:00 GER  GPIrr (%) wrz 2.1 2.1 2.1
fax. +48 22 829 00 33
http://www.brebank.pl 9:00 HUN CPI r/r (%) wrz 6.3 6.0
14:30 USA Saldo handlu zagranicznego (mld USD) sier -44 -42
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys) 06.10 370 367
12.10.2012 PIATEK
14:00 HUN Produkcja przemystowa r/r (%) sier 1.4
11:00 EUR Produkcja przemystowa r/r (%) sier -41 -2.4(r)
14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) wrz 8.0 8.5 9.7
14:30 USA PPl r/r (%) wrz 1.8 2.0

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka globalna. Rano opublikowany zostanie wegierski wskaznik inflacji za wrzesien - jest on kolejng
zmienng (po wtorkowej publikacji z Czech), ktéra dotozona do modelu prognostycznego polskiego wskaznika zwigk-
sza jego precyzje. Szczegbty odczytu czeskiego (wigcej czytaj w Raporcie Dziennym z 10.10.2012) nie zmieniajg
naszej prognozy na poziomie 4,1%. Konsensus na dzisiejsze dane z Wegier takze wskazuje na wzrost inflacji,
jednak dla naszych modeli kluczowe bedzie doktadniejsze rozbicie danych (w szczegdlnosci ceny zywnosci).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Hausner: Listopadowa projekcja NBP potwierdzi raczej dotychczasowe oczekiwania spadku inflacji. Umozliwi to
Radzie podjecie decyzji o ztagodzeniu polityki pienigznej.

o Bratkowski: RPP powinna dokona¢ szybkich i gtebokich cigé stép, aby uchronié gospodarke przed znacznym osta-
bieniem tempa wzrostu - tym roku stopy powinny spas¢ o 75 punktéw bazowych.

o Tusk: Kurs ztotego na poziomie okoto 4,5 za euro bytby ,bezpieczny” dla gospodarki.

e Hiszpania: Agencja S&P obnizyta rating Hiszpanii o dwa pkt. do poziomu BBB-. Jako przyczyny podano pogtebia-
jaca sie recesje i ograniczone mozliwosci, jakimi w walce z nig dysponuje rzad.

Decyzja RPP (7.11.2012) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.486 -0.035

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 1.677 0.000

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 4.685 0.024

PROGNOZA BRE obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD od rana kontynuuje ruch na potudnie (dzi$ otwarcie na
poziomie 1,285, cho¢ w $rode intraday kurs poruszat sie w miare
stabilnie w przedziale 1,282-1,29) po obnizce ratingu Hiszpanii
przez agencje S&P do poziomu BBB- (tzn. jedynie o 1 pkt po-
wyzej poziomu $mieciowego) i utrzymanie negatywnej perspek-
tywy. Decyzja odzwierciedla obawy rynkowe o ciggta nieche¢
Hiszpanii o zwrécenie sie po pomoc i stwarza presje juz nie tylko
na obligacje hiszpanskie, ale takze EURUSD i m.in. planowang
aukcje wioskich papieréw. Dzisiejsze dane makro (bilans han-
dlowy i cotygodniowe dane z rynku pracy USA) pozostang w
cieniu dyskusji politycznych w strefie euro (wczoraj cegietke do-
tozyt niemiecki minister finanséw Schaeuble moéwiac, ze nikt nie
wyrzuci Grecji ze strefy euro jesli bedzie wypetniata swoje zobo-
wigzania). Przestrzen do zmiany trendu spadkowego pozostaje
bardzo ograniczona.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym (Srednia i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowang réznica 2Y EUR IRS oraz 2Y USD
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EURUSD technicznie

Podwojny szczyt i dywergnecja na wykresie godzinowym zebraty
swoje zniwo. Przekroczenie MA200 oraz 1,2800 da podstawy do
myslenia o zapoczgtkowanym we wtorek ruchu jako poczatku
nowym impulsie spadkowym. W takim uktadzie notowania beda
celowa¢ w 1,2600 oraz 1,2470 (oba poziomy wyznaczone przez
Fibo oraz odpowiednio podstawe oraz wierzchotek duzych bia-
tych éwiec w trendzie wzrostowym z sierpnia-wrzes$nia). Od géry
notowania ubezpiecza¢ bedzie 1,2900. Na wykresie 4h notowa-
nia na kluczowym z punktu widzenia tej czestotliwo$ci wsparciu
ztozonym z MA200.

Wsparcie Opor

1,2822 1,3170
1,2800 1,3071
1,2736 1,2900
Daily QEUR= BISEON2 - 112 WAR)
: / VA =
Crl 1 2989 /N' / 12118
S, 1 215 ‘ 150
1286 J “L L]
SMA, 12822 / [ . 295

A it

G i 1%

N WS 2

T
| WW 12
1232 !m. Ny \iium? mﬁm 7 124
Stochs, 15481,
fa / S \ Vil
oma
e

% 0 B % 3 N BT DT BOT NN BB DB B G

IRS. Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany (minus) lub Jne 2012 [ hly2012 | st | Sepember2 | OoberX2  [Novi2
przewartosciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez dysparytet.
4 Hours QEUR= soommmn-tomonemzarg | Hourly QEUR= 1200 AN 1032012 200 PR A0 (UTC)
Cnad, 1.2884 Cnicd, 12063
Sk, 12850 Shi, 1.2930 Price
b, 12927 Shia, 12893 130
12008 A 12667

1‘Zgg@nm1.3009‘1‘2912‘mzaws

Lt B0 46321

DRI AT

Band, 1 2910,1 2672, 1 203

St BT TS 8

M

0 W o

-
A

RDUEET ® NRB R BODN B EETE I NGHE T B0 2y @
| September 2012 October 2012

mW0 00 1N MW G0 BN BN B0 B0 om un o0 o 0
| 0aBf2 | 0aMfz | a0 | | Oui® | a0 | 042 [oatif2




&~
—

SRE? BRE BANK SA

-

EURPLN fundamentalnie

EURPLN znacznie sie ostabit po $rodowych komentarzach
cztonkéw RPP (z gofebiego skrzydta wypowiedz Bratkowskiego
o koniecznosci obnizki o 75pb. jeszcze w tym roku, jednak istot-
niejsze wydaje sie stanowisko Hausnera, ktéry - jak okazato sie
zresztg 3.10. - do zagtosowania nad obnizka potrzebuje pod-
ktadki w postaci listopadowej projekgji inflacyjnej). Skutkowato
to takze ostgbieniem ostatnio silnego czynnika krajowego (kt6-
rego ,warto$¢” spadta z ok. 20 gr do ok 15 gr). Zioty jest jed-
nak ciggle atrakcyjny dla graczy opierajgcych sie na carry, zas
polskie aktywa dtuzne oferujg przyzwoity zwrot w poréwnaniu
do aktywow rynkdw rozwinietych przy wzglednie niskim ryzyku
kredytowym. Wczorajsze ruchy na EURPLN i osiagniety wczo-
raj najnizszy w historii poziom rentownosci 5-latek wskazujg na
mozliwg zmiane trendu. Wczorajsza wypowiedz Tuska o bez-
piecznym poziomie EURPLN 4,50 mogta by¢ jedynie preludium
do pigtkowego expose, ktére pozostaje kluczowym wydarzeniem
krajowym w tym tygodniu.

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 obrazujq dziatanie specyficznych
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EURPLN technicznie

Bez zmian. Na tygodniowym wykresie zblizamy si¢ do dolnego
ograniczenia tréjkata (4,045). Krétkoterminowy trend spadkowy
nie jest by¢ moze szczegolnie silny, lecz uporczywy. Celujemy w
4,0256. Gdy zostanie ztamane, otworzy sie przestrzen do ataku
na 3,91-92. Opédr powinna stawi¢ $rednia MA14 z tygodniowego
(4,11) lub linia srednioterminowego trendu spadkowego (4,12)
podparta 61,8% Fibo. Na dziennym wykresie mamy do czynie-
nia z opadajgcymi wierzchotkami i w tym miejscu réwniez cele
mozna wyznaczy¢ analogicznie jak wyzej.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 4.31 4.34 ON 5.0 5.2 EUR/PLN 4.0788
2Y 42125 4.24 1M 47 49 USD/PLN 3.1695
3Y 4.17 4.21 3M 47 49 CHF/PLN 3.3683

4Y 4175 4.22

5Y 4215 4.26 FRA BID ASK

6Y 4215 4.28 1x2 468 4.73 EUR/USD 1.2874
7Y 4.3 4.33 1x4 467 4.73 EUR/JPY 100.63
8Y 4338 4.37 3x6 432 4.38 EUR/PLN 4.0947
)4 4.371 4.40 6x9 3.98 4.01 USD/PLN 3.1800
10Y 4.36 4.40 9x12 3.82 3.85 CHF/PLN 3.3866
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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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.
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