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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
4:30 CHN PMI w ustugach (pkt) wrz 52.0 54.3
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
12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) sier -0.6 1.3 -0.5
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

10.10.2012 SRODA

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

11.10.2012 CZWARTEK

8:00 GER CPI r/r (%) wrz 21 2.1 2.1
9:00 HUN CPI r/r (%) wrz 6.3 6.0 6.6
14:30 USA Saldo handlu zagranicznego (mld USD) sier -44 -42 -44.2
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys) 06.10 370 369 (r) 339.00
9:00 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 polska. Dzi$ opublikowane zostang dane o podazy pienigdza M3. Najwazniejszym wydazeniem w
kraju pozostanie jednak drugie expose premiera, ktére nakresli ksztatt polityki rzadu na pozostatg czes¢ kadenciji
parlamentu.

e Gospodarka globalna. Dzisiaj opublikowane zostang dane o produkcji przemystowej w strefie euro. Konsen-
sus ekspertéw wskazuje na dalsze spadki poziomu aktywnos$ci gospodarczej. Nalezy jednak pamieta¢, ze odczyty
produkcji przemystowej w strefie euro nie sg $ledzone tak pilnie, jak informacje z Niemiec. W dniu dzisiejszym
spodziewane sag réwniez dane na temat produkcji przemystowej na Wegrzech, ktére moga stanowi¢ wskazéwke
dotyczaca dalszej ewolucji koniunktury w Polsce.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Podczas zaplanowanego na piatek wystapienia premier Donald Tusk poprosi Sejm o wotum zaufania dla swego
rzadu.

e USA: Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu w USA spadta
0 30 tys. wobec poprzedniego tygodnia i wyniosta 339 tys.

o Wegry: Inflacja we wrze$niu 2012 r. wyniosta 6,6 proc. rdr, wobec 6,0 proc. w sierpniu (wigcej w sekcji analizy).

e Strefa euro: MFW za wydtuzeniem okresu, w jakim zagrozona bankructwem Grecja ma dokona¢ istotnej redukgji
deficytu budzetowego - co jest warunkiem kontynuowania pomocy finansowej dla Aten.

Decyzja RPP (7.11.2012) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krotkiej 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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Po inflacji na Wegrzech podtrzymujemy 4,1%
prognoze inflacji w Polsce

Po publikacji inflacji z Wegier (6,6% wobec konsensus rynko-
wego na poziomie 6,4%) podtrzymujemy naszg prognoze infla-
cji w Polsce, ktora plasuje sie na poziomie 4,1% (wobec kon-
sensusu rynkowego na poziomie 4,0%). W naszej prognozie
utwierdza nas przede wszystkim realizacja cen zywnosci. Juz
w poprzednim komentarzu odnosnie inflacji czeskiej pisalismy,
ze we wrzeséniu ubiegtego roku to inflacja z Wegier byta decy-
dujaca dla inflacji w Polsce. Model oparty na danych polskich
i uzupetniony o inflacje czeska wskazywat na wzrost cen zyw-
nosci w ujeciu miesiecznym. Faktyczna realizacjg cen zywnosci
byt jednak ich spadek w ujeciu miesiecznym, na co wskazat mo-
del uzupetniony o dane wegierskie (byt to niejako ostatni szlif
naszego modelu ekonometrycznego).
Tym razem podobne rozbieznosci nie wystepujg - prognoza z
modelu uwzgledniajacego komplet danych wskazuje, ze tempo
zmian cen zywno$ci w ujeciu miesiecznym jest dodatnie (patrz
wykres). Publikacja inflacji CPI w Polsce nastgpi 15 pazdzier-
nika, tj. w poniedziatek o godzinie 14:00.
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EURUSD fundamentalnie

Mimo obnizki ratingu Hiszpanii kurs EURUSD wzrdst. Zapewne
cze$¢ inwestoréw mysli, ze dzigki temu posunigciu Hiszpania
szybciej zwréci sie po pomoc i mechanizm zakupu obligacji ECB
zostanie uruchomiony. Nie bez znaczenia dla wzrostéw mogty
by¢ bardzo dobre dane z rynku pracy w USA (niespodzianka
na liczbie nowych rejestracji bezrobotnych o 30tys. wobec kon-
sensu). Dzi$ zapowiada sie raczej spokojny dzien. Po wczoraj-
szych wzrostach obejrzymy zapewne konsolidacje. W zwigzku
z obnizka ratingu ciekawsze wypowiedzi pojawig sie prawdopo-
dobnie w weekend, a wigc dopiero w poniedziatek mozemy li-
czy¢ na nowe impulsy fundamentalne.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS

: IS
£ Ny

-1.5 -
03/27/12  04/27/12 05/27/12

06/27/12 07/27/12 08/27/12 09/27/12

* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym ($rednia i odchyleniem
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EURUSD technicznie

Przekroczenie MA200 oraz 1,2800 da podstawy do myslenia o
zapoczagtkowanym we wtorek ruchu jako poczatku nowym im-
pulsie spadkowym. W takim ukfadzie notowania beda celowac
w 1,2600 oraz 1,2470 (oba poziomy wyznaczone przez Fibo
oraz odpowiednio podstawe oraz wierzchotek duzych biatych
Swiec w trendzie wzrostowym z sierpnia-wrzesnia). Na spadki
bedziemy musieli jednak chwile poczekaé, gdyz po wczorajsze;j
biatej swiecy zapachniato konsolidacjg (1,2800-1,2970). Noto-
wania majg obecnie problemy na $rednich (opory) na krétszych
wykresach.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN po ustanowieniu nowych maksiméw lokalnych skon-
czyt sesje ponizej otwarcia i dzi$ rano kurs obnizyt sie jeszcze o
1 grosz. Mimo niejako przyzwolenia na stabsze poziomy ztotego
(premier Tusk i jego wypowiedz o poziomie 4,5) ztotemu pomo-
gty wzrosty na EURUSD. Ztotemu sprzyja takze korzystna sytu-
acja techniczna. Uwazamy, ze sytuacja zmieni sie jednak wraz
z publikacja najnowszych danych ze sfery realnej, ktére wskazg
na potrzebe szybszych obnizek stép procentowych. Dzi§ dru-
gie expose premiera Tuska i glosowanie nad wotum zaufania do
rzadu. Spodziewamy sie, ze wydarzenie to moze sprzyja¢ pol-
skiej walucie, jednak w przeciggu tygodnia gére wezma wspo-
mniane dane makro.

Czynnik krajowy* w EURPLN

-0.05 -

-0.1 -

-0.15 -

-0.2 -

-0.25 -

N&/IE/1) NA/ME/MD n7/75/17 NR/MNE/M? na/mes/1?»
* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktdrej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazuja dziatanie specyficznych
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EURPLN technicznie

Bez zmian, mimo ostatnich zakuséw na $rednie. Na tygodnio-
wym wykresie zblizamy sie do dolnego ograniczenia trojkata
(4,045). Krétkoterminowy trend spadkowy nie jest by¢ moze
szczegolnie silny, lecz uporczywy. Celujemy w 4,0256. Gdy zo-
stanie ztamane, otworzy sie przestrzen do ataku na 3,91-92.
Opdr powinna stawi¢ Srednia MA14 z tygodniowego (4,11) lub
linia $rednioterminowego trendu spadkowego (4,12) podparta
61,8% Fibo. Na dziennym wykresie mamy do czynienia z opa-
dajgcymi wierzchotkami i w tym miejscu réwniez cele mozna wy-
znaczy¢ analogicznie jak wyzej.

Wsparcie Opor
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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
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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.




