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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 Inflacja bazowa r/r (%) wrz 1.9 2.0 21 1.9
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 3.8 4.5 5.8 3.1
10:00 POL Stopa bezrobocia rejestrowanego (%) wrz 125 125 124 124
16:00 EUR Wskaznik pewnosci konsumentéw KE paz -26.0 -25.9 -25.6
(pkt)
9:30 GER PMI w przemysle (pkt) paz 48.0 47.4
9:30 GER PMI w ustugach (pkt) paz 50.0 49.7
10:00 GER Wskaznik IFO (pkt) paz 93.6 93.2
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt) paz 46.5 46.1
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt) paz 46.4 46.1
16:00 USA New home sales (tys.) wrz 385 373
20:15 USA Decyzja Fed (%) paz 0.25 0.25
9:00 HUN Sprzedaz detaliczna r/r (%) sier -2.3 -2.6
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) wrz 3.0 2.9
14:30 USA Zamowienia na dobra trwate m/m (%) wrz 7.2 -13.2
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys) 20.10 370 388
8:00 GER Wskaznik pewnosci konsumentéw GFK lis 5.9 5.9
(k)
14:30 USA PKB (SAAR %) 3Q 1.9 1.3
14:30 USA Konsumpcja prywatna (SAAR %) 3Q 1.8 1.5
14:30 USA Deflator PKB (SAAR %) 3Q 2.1 1.6
15:55 USA Wskaznik koniunktury Uniwersytetu Mi- paz 83.0 83.1

chigan (pkt)

Dzis zostana opublikowane...

e Gospodarka polska. Brak istotnych danych.

e Gospodarka globalna. Dzi$ publikacja danych o koniunkturze w strefie euro (PMI w przemy$le i w ustugach) i
w Niemczech (PMI w przemysle i w ustugach, wskazniki IFO). Wobec poprawy sytuacji na rynkach finansowych
i nawrotu optymizmu inwestoréw, analitycy spodziewajg si¢ nieznacznych wzrostéw dla kazdego z w/w indekséow.
Trwato$¢ ewentualnej poprawy koniunktury i jej korespondencja z danymi ze sfery realnej to jednak kwestia, ktérej
rozstrzygnigcie nastapi w przysztosci. Z kolei w Stanach Zjednoczonych najwazniejszym wydarzeniem bedzie de-
cyzja FED - tutaj spodziewane jest potwierdzenie linii polityki pienigznej sygnalizowanej od wielu miesigcy. Ponadto,
opublikowane zostang informacje o sprzedazy doméw na rynku pierwotnym - oczekiwania rynku wskazujg na dalsza
poprawe koniunktury na amerykanskim rynku nieruchomosci.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e GUS: Sprzedaz detaliczna we wrzes$niu wzrosta o 3,1 proc. w poréwnaniu z analogicznym okresem 2011 roku, a
mdm spadta o 1,3 proc.

e GUS: Stopa bezrobocia we wrzesniu wyniosta 12,4 proc. wobec 12,4 proc. w sierpniu.

o Rostowski: Tempo konsolidaciji fiskalnej w 2013 bedzie nieco wolniejsze przez spowolnienie gospodarcze.

e MF: Prefinansowanie potrzeb pozyczkowych na przyszty rok na poziomie ok. 10 proc.; brak zagrozen dla sfinan-
sowania 20 proc. potrzeb pozyczkowych na 2013 r. do konca 2012 .

e Hiszpania: PKB spadt w Il kw. 2012 r. 0 0,4 proc. kdk.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.623 0.024

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 1.763 0.026

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 4.472 0.018

PROGNOZA BRE obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Sprzedaz detaliczna - trend spadkowy

Sprzedaz detaliczna wzrosta we wrzeséniu zaledwie o 3,1% r/r
(w ujeciu nominalnym) po 5,8% odnotowanych przed miesig-
cem. Wyniki sprzedazy mozna podsumowaé dos¢ krétko - trend
spadkowy jest kontynuowany. Ostabienie sprzedazy detalicz-
nej widoczne jest w wiekszosci kategorii (Zywnosé, rozlegta
kategoria pozostate) - pewien wplyw miat na to negatywny
efekt dni roboczych. Szczegdlna stabos$¢ dotyczy sprzedazy
samochodoéw (spadek o 7,6% r/r po spadku o 2% zanotowa-
nym w sierpniu), co wpisuje sie w europejski trend na tym rynku.

Roczna dynamika sprzedaiy detalicznej
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W ujeciu realnym we wrzesniu sprzedaz detaliczna spadfa o
0,4% r/r. Rekordowo niska stopa oszczednosci i presja na jej od-
budowe w warunkach pogarszajacej sie koniunktury powoduije,
ze podstawowym determinantem konsumpcji staje sie dochod
biezacy. Ten ostatni spada jednak w ujeciu realnym. W tej sy-
tuacji dalszy spadek sprzedazy detalicznej i konsumpcji prywat-
nej jest niemal pewny. Jesli natozymy to na stabos$¢ inwestyciji
oraz nizsze dynamiki eksportu wizja spadku PKB w ujeciu rocz-
nym wcale nie jest abstrakcyjna. Oczekujemy, ze dynamika PKB
moze okazac¢ sie ujemna juz w | lub Il kw. 2013 roku.

Roczna dynamika sprzedaiy detalicznej w cenach stabych i
bieigcych
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Dzisiejsze dane miaty ograniczony wptyw na rynek dtugu (nie-
znaczne spadki stawek rynkowych) ale skutkowaty ostabie-
niem ztotego o nieco mniej niz 0,5%. Dane oczywiscie wspie-
rajg oczekiwania na obnizki stép procentowych. Naszym zda-
niem RPP bedzie musiata dalej weryfikowa¢ swojg dos¢ optymi-
styczng diagnoze koniunktury w polskiej gospodarce.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 4.16 4.19 ON 4.6 4.9 EUR/PLN 4.1266
2Y 4.0975 4.13 M 4.6 4.8 USD/PLN 3.1662
3Y 4.06 4.10 3M 4.6 4.8 CHF/PLN 3.4114

4Y 4.08 4.12

5Y 41275 417 FRA BID ASK

6Y 4.155 419 1x2 452 457 EUR/USD 1.2983
7Y 4,198 4.23 1x4 4,47 4.52 EUR/JPY 103.68
8Y 4.248 4.28 3x6 414 419 EUR/PLN 4.1256
)4 4.293 4.32 6x9 3.79 3.82 USD/PLN 3.1734
10Y 4.32 4.36 9x12 3.68 3.71 CHF/PLN 3.4069
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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.




