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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
3:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) lip 51.3 51.3
9:50 FRA PMI w ustugach final (pkt.) lip 48.3 48.3 48.6
9:55 GER PMI w ustugach final (pkt.) lip 52.5 52.5 51.3
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) lip 49.6 49.6 49.8
10:00 POL Raport NBP nt. sytuacji na rynku kredy- Q3
towym

11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) cze -0.5 -1.1(rn) -0.5
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) lip 53.0 52.2 56.0
9:00 HUN Produkcja przemystowa r/r (%) cze -21 1.7
9:00 CZE Produkcja przemystowa r/r (%) cze 2.5 2.2 -5.3
11:00 ITA PKB kw/kw wstepny (%) Q2 -0.4 -0.6 -0.2
12:00 GER Zamowienia w przemys$le m/m (%) cze 0.9 -1.3 3.8
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) cze -43.5 -45.0 -34.2
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12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) cze 0.4 -1.0 2.4

JAP Decyzja BoJ (%) sie 0.10 0.10 0.1
8:00 GER Eksport m/m (%) cze 0.9 -2.0(r) 0.6
8:00 GER Import m/m (%) cze 0.5 1.4 (r) -0.8
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 03.08 335 328 (r) 333
3:30 CHN CPI r/r (%) lip 2.8 2.7 2.7
7:30 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) lip 8.8 8.9 9.4
7:30 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) lip 13.4 13.3 13.2
9:00 CZE CPl t/r (%) lip 1.6 1.6

Dzis zostang opublikowane...

e Gospodarka globalna.
Warto obserwowac dzisiejsze dane o dynamice cen konsumenckich w Czechach w lipcu, poniewaz czesto sg one
wskazéwka co do cen zywnoéci pozwalajaca doprecyzowaé prognoze inflacji w Polsce.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

o Wojciech Kowalczyk, wiceminister finanséw: na poczatku wrze$nia zostanie zaprezentowane konkretne rozwigza-
nie w sprawie OFE, trzy wcze$niej prezentowane warianty sg nadal w grze.

o IRG SGH: warto$¢ barometru IRG SGH wzrosta w Il kwartale 2013 roku pod wptywem oddziatywania czynnikéw
sezonowych o 3 pkt. i wynosi -12,5 pkt., jednak w IV kwartale nalezy spodziewac¢ sie pogorszenia nastrojow.

e Indeks cen transakcyjnych mieszkan wzrést w lipcu o 1,3 proc. mdm do 815,09 pkt. - wynika z raportu przygoto-
wanego przez Open Finance i Home Broker.

e Liczba os6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu w USA wzrosta o
5 tys. wobec poprzedniego tygodnia i wyniosta 333 tys.

e Eksport Niemiec wzrést w czerwcu 2013 r. 0 0,6 proc. mdm, po uwzglednieniu dni roboczych i zmian sezonowych,
po spadku miesiac wczesniej o 2,0 proc., po korekcie.

e Rzad Japonii zaktada obciecie wydatkéw publicznych o réwnowarto$¢ 62 miliardéw euro w ciggu nadchodzacych
dwéch lat budzetowych - wynika z zaprezentowanego w czwartek projektu budzetu.

e Warto$¢ importu Chin wzrosta w lipcu 0 10,9 proc. rdr po spadku o 0,7 proc. miesigc wczesniej, natomiast eksport
zwigkszyt sig w lipcu o 5,1 proc. rdr wobec spadku o 3,1 proc. w czerwcu. Lipcowy wskaznik CPI wyniést 2,7% rdr
(2,7% w czerwcu). Produkcja przemystowa wzrosta w lipcu 0 9,7 % rdr (8,9% w czerwcu).

Decyzja RPP (4.09.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krotkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.673 0.009

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.600 0.014

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.116 0.008

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Dolar w dét, gieldy w gére, rentownosci obligacji w dét - taka
konstelacja wskazuje w sposéb jasny na role oczekiwan doty-
czacych polityki pienieznej w USA w ksztattowaniu kursu. Efek-
tem jest najmocniejsze od wielu miesiecy euro. Cho¢ stabo$é
dolara, zwtaszcza w sytuacji gdy nawet bilans ryzyk na ograni-
czanie QE mocniej niz wczes$niej wskazuje na wrzesien, wydaje
sie nieuzasadniona, nalezy zauwazy¢, ze brak danych makro -
od ktérych de facto zaleze¢ beda decyzje Fed - sprzyja realizacji
lepszego sentymentu wobec strefy euro. Bardziej korzystne niz
wydawato sie to jeszcze kilka miesiecy temu perspektywy dla
eurolandu wspierajg wspdlng walute.

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
IRS. Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowarto$ciowany (minus)
lub przewartosciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez dysparytet.
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EURUSD technicznie

Przesunigcie S/L nie pomogto (strata 107 pipsoéw). Trend wzro-
stowy na EURUSD jest bezlitosny - kurs w dniu wczorajszym
podjat pierwszg (nieudang) prébe testowania 1,34, a jezeli bie-
Zgce poziomy utrzymajg sie réwniez dzis, bedziemy mieé prze-
tamanie $redniookresowej linii trendu spadkowego. Jezeli 1,34
padnie, pozostang ostatnie lokalne maksima (1,3417), a przeta-
manie tych ostatnich otworzy droge do 1,3711 (maksimum ostat-
niego roku). Na razie neutralnie.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy w $lad za stabngcym w stosunku do euro do-
larem. Wigksza cze$¢ ruchu aprecjacyjnego dokonata sie po
14:30, aczkolwiek wigzanie go z opublikowanymi woéwczas co-
tygodniowymi danymi z amerykanskiego rynku pracy (zgodne z
oczekiwaniami) jest nieuzasadnione - to raczej nadejscie ame-
rykanskich inwestoréw. Powr6t standardowych korelacji (w tym
z forintem, ktéry umocnit sie w dniu wczorajszym jeszcze bar-
dziej) nieco nas uspokaja. Wydaje sig, ze na fali lepszego glo-
balnego sentymentu i cze$ciowego odreagowania zbudowanych
wczesniej oczekiwan na zacie$nienie monentarne w USA zioty
ma szanse na umochienie - przynajmniej do czasu powrotu istot-
nych publikacji makro z drugiej strony Oceanu (czyli w przysztym
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
czynnikow krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

S/L (strata 140 pipséw). W dniu wczorajszym EURPLN przeta-
mat obszar wsparcia wokét 4,20. Kanaty spadkowe (na dzien-
nym i 4H) sg tym samym nienaruszone, a kolejne - po wczoraj-
szych minimach (4,1886) - wsparcie wyznaczymy z dziennego
(76,4% FIBO) - 4,1583. Na 4H wygenerowata sie dywergencja i
jest to pierwszy sygnat odwrdcenia od wielu dni. Tym niemniej,
rozktad ryzyk dla pozycji long zmienit sie znaczaco i zajmowa-
nie takiej pozycji juz teraz to tapanie spadajacych nozy. Dzisiaj
neutralnie.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.71 2.80 ON 2.3 2.6 EUR/PLN 4.2045
2Y 3.0251 3.08 M 2.3 25 USD/PLN 3.1503
3Y 3.2925 3.34 3M 2.4 2.6 CHF/PLN 3.4176
4Y 3.46 3.55
5Y 36 369 FRA__BID__ASK
6Y 3.7 3.79 1x2 2.61 2.66 EUR/USD 1.3379
7Y 3.79 3.88 1x4 2.67 2.72 EUR/JPY 129.41
8Y 3.86 3.95 3x6 266 2.71 EUR/PLN 4.1918
)4 3.92 4.01 6x9 269 275 USD/PLN 3.1280
10Y 3.96 4.05 9x12 2.79 2.85 CHF/PLN 3.4037
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
s 1006 0 4,30 4 0,9
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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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