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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
1:50 JAP PKB kw/kw wstepny (%) Q2 0.9 1.0 0.6
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) cze -67 225 165 (r) 574.0
14:00 POL Eksport (min EUR) cze 12740 12770 12275 (r)  12735.0
14:00 POL Import (min EUR) cze 12600 12521 12232 (r) 12174.0
1:50 JAP Zamoéwienia na maszyny m/m (%) cze -7.0 10.5 -2.7
9:00 HUN CPI r/r (%) lip 2.0 1.9 1.8
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) cze 1.0 -0.2(r) 0.7
11:00 GER Wskaznik ZEW - oczekiwania (pkt) sie 39.9 36.3 42.0
11:00 GER Wskaznik ZEW - sytuacja biezaca (pkt) sie 12.0 10.6 18.3
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) lip 0.3 0.6 (1) 0.2
7:30 FRA PKB kw/kw wstepny (%) Q2 0.2 -0.2 0.5
8:00 GER PKB kw/kw wstepny (%) Q2 0.6 0.0(r) 0.7
9:00 HUN PKB r/r wstepny (%) Q2 0.6 -0.9
9:00 CZE PKB r/r wstepny (%) Q2 -1.4 2.2
10:00 POL PKB r/r wstepny (%) Q2 0.7+ 0.8 0.5
11:00 EUR PKB kw/kw wstepny (%) Q2 0.2 -0.2
14:00 POL M3 r/r (%) lip 7.2 71 71
14:00 POL CPI r/r (%) lip 0.7 0.5 0.2
14:30 USA PPI r/r (%) lip 2.4 25
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 09.08 335 333
14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt) sie 10.00 9.46
14:30 USA CPI r/r (%) lip 2.0 1.8
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.3 0.3
15:15 USA Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%) lip 77.9 77.8
16:00 USA Indeks Philly Fed (pkt) sie 15.5 19.8
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) lip 1.0 0.9 0.9
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw SAAR (min) lip 905 836
14:30 USA Pozwolenia na budowe doméw SAAR lip 945 918 (r)
(min)
15:55 USA Wsk. koniunktury U. Michigan (pkt) sie 85.5 85.1

Dzis zostana opublikowane...

e Gospodarka polska. Dzi$ poznamy wstepny szacunek PKB w Il kwartale (szczegétowe rozbicie 30 sierpnia).
W ujeciu sektorowym wyraZne przyspieszenie dynamiki produkcji przemystowej zostato najprawdopodobniej
zréwnowazone pogtebieniem spowolnienia w budownictwie. Tym niemniej, jak wskazywali§my we wczorajszym
komentarzu, poniedziatkowe dane o bilansie ptatniczym stwarzaja istotne ryzyko w gére dla naszej prognozy z
uwagi na wysoka (pomimo efektéw bazowych) kontrybucje eksportu netto. Dzi$ réwniez opublikowany zostanie
odczyt CPI za lipiec — duza liczba czynnikdw jednorazowych (optaty za wywdz $mieci, energia elektryczna) stwarza
tutaj potencjat do niespodzianki. Niemniej jednak, spodziewamy sige istotnego przyspieszenia inflacji w lipcu.
Wreszcie, dzié réwniez poznamy dane nt. M3 — oczekujemy stabilizacji tempa wzrostu podazy pienigdza.

e Gospodarka globalna. Dzi§ poznamy wstepne odczyty PKB w strefie euro. Oczekiwane sg wzrosty zwiastujace
koniec recesji w strefie euro. Taka prognoza potwierdzana jest dobrymi wynikami niemieckiego przemystu i relatyw-
nie tagodna kontrakcjg gospodarek Wioch i Hiszpanii i opublikowanym dzi$ rano lepszym od oczekiwan wzrostem
we Francji (na poziomie 0,5% kw/kw) i w Niemczech.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Produkcja przemystowa w Polsce, wyréwnana dniami roboczymi, w czerwcu 2013 r. wzrosta o 5,3 proc. rdr po
spadku o 0,4 proc. rdr w maju.

e Sprzedaz detaliczna w USA w lipcu wzrosta o 0,2 proc. miesigc do miesigca, podczas gdy poprzednio wzrosta o
0,6 proc. po korekcie.

e Indeks ZEW mierzacy oczekiwania co do wzrostu gospodarczego Niemiec, wzrdst do 42,0 pkt. z 36,3 pkt. miesigc
wczesniej.

e Produkcja przemystowa w strefie euro w czerwcu 2013 r. wzrosta o 0,7 proc. mdm, po uwzglednieniu czynnikéw
sezonowych, podczas gdy poprzednio spadta o 0,2 proc., po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.726 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.723 -0.005

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.182 0.025

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters



mailto:ernest.pytlarczyk@brebank.pl
mailto:marcin.mazurek@brebank.pl
mailto:piotr.bartkiewicz@brebank.pl
mailto:marek.ignaszak@brebank.pl
http://www.brebank.pl

SRE? BRE BANK SA

&~
—

-

EURUSD fundamentalnie

EURUSD stabszy, dzisiejsze otwarcie na poziomie 1,3250, cho¢
wczoraj po potudniu testowane byly poziomy 1,3234. Potgcze-
nie (nieco) lepszego od oczekiwan indeksu ZEW oraz nieco gor-
szej produkcji przemystowej dla catej strefy euro wystarczyta na
okoto 0,2 centa umocnienia EUR. Sytuacja zmienita si¢ diame-
tralnie po publikacji lepszych danych o sprzedazy detalicznej w
USA. Notowania ztamaty minimum z poniedziatku (1,3274) i ru-
szyly w dét. Kombinacja ruchu na gietdach i obligacjach (spadki
cen w obu przypadkach) sugeruje, ze umocnienie dolara ma
wiele wspdlnego z dalszym wygaszeniem oczekiwan na prze-
diuzong stymulacje za pomoca QE. Dzi$ pierwsza liga danych
ze strefy euro (odczyty PKB flash za Il kwartat) oraz ceny produ-
centéw w USA (jak zwykle przed inflacja, czyli zostang potrak-
towane przez rynek jako probierz tej drugiej). Szala istotnosci
niespodzianek przesuwa sie zdecydowanie w strone publikac;ji
europejskich - potencjat do generowania pozytywnych niespo-
dzianek (na dzis) rowniez.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS

01-14-13 03-14-13 05-14-13 07-14-13

* 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

Zn6w w dot. Przetamanie MA55 na wykresie 4H sprowokowato
spadek az do pierwszego FIBO liczonego od ostatnich mak-
siméw (1,3248) i... tyle. Losy EURUSD powinno rozstrzygna¢
przebicie wspominanego FIBO: tuz ponizej lezy rowniez dolne
ograniczenie kanatu wzrostowego, a kolejny przystanek to we-
zet MA200, FIBO na 4H i dwoch $rednich na dziennym (zakres
1,3146 - 68). Oporem jest teraz czterogodzinowa MA55. Pozo-
stajemy bez pozycji, jednak z inklinacjami do short EUR.
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN dos¢ zmienny, lecz na koniec dnia stabilny. W pierw-
szej czesci sesji zloty umacniat sie w $lad za euro. Po publika-
cji sprzedazy detalicznej w USA nastgpita faza ostabienia, ktéra
zatrzymata sie na poziomie nieco powyzej 4,20; wieczorem zioty
powrécit mniej wiecej w okolice otwarcia. Dzi$ publikacja danych
o PKB (flash za Il kwartat) oraz inflacji. W pierwszym przypadku
wyjatkowo wysoki eksport netto w Il kwartale generuje ryzyko
w goére dla naszej prognozy (0,7%, konsensus 0,8%). W za-
kresie inflacji nasza prognoza plasuje sie powyzej konsensus
(0,7% wobec konsensusu 0,6%). Biorac pod uwage ryzyko w
dot wygenerowane przez odczyty inflacji w Czechach i na We-
grzech, taktyczna zagrywka na silniejszego ztotego przed publi-
kacja rachunkéw narodowych ma sporg warto$¢, natomiast bio-
rac pod uwage rozktad ryzyk na inflacji - warto jg profilaktycznie
zamkna¢ przed 14.

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

EURPLN w gore, ale bez - wzrostom skuteczny opdr postawit
znany skadinad poziom 4,20. Momentum na dziennym jest sta-
biutkie, na 4H oscylator zdazyt si¢ rozpedzi¢ do poziomdéw wy-
kupienia przy stosunkowo niewielkim ruchu. Dzisiaj startujemy
z okolic $rodka wstegi Bol (4,1960). Pozycja long w koncu za-
czeta zarabiac, ale ze wzgledu na nawat czynnikéw fundamen-
talnych (polskie dane makro o duzym potencjale do niespodzia-
nek), ktére zapowiadajg podwyzszong zmienno$¢, zmuszeni je-
steSmy zamkna¢ ja na obecnych poziomach (4,1960 - zysk w
wysokosci 42 pipséw).
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.755 2.79 ON 2.3 2.6 EUR/PLN 4.1874
2Y 3.07 3.12 1M 2.2 2.4 USD/PLN 3.1489
3Y 3.345 3.40 3M 2.3 2.5 CHF/PLN 3.3942
4Y 3.55 3.60
5Y 3695 375 FRA BID ASK
6Y 3.83 3.88 1x2 259 2.64 EUR/USD 1.3261
7Y 3.915 3.97 1x4 2.66 2.71 EUR/JPY 130.24
8Y 3.98 4.03 3x6 267 272 EUR/PLN 4.1955
QY 4.035 4.09 6x9 271 276 USD/PLN 3.1620
10Y  4.06 4.11 9x12 2.82 2.86 CHF/PLN 3.3881
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
’ 7 Z[o)j 307 430 ~ 0,9
45 | 0,02 320 ::;g | | 252
0 3,00 3,70 - | olso
4 0,0 3,50 0:5 o
55 o0 50 ziz | © 0,40
0,06 2,60 - 2,90 0,30
3 -0,08 240 2,70 0,20
01 2,50 0,10
2,5 . . . 0,12 220 0 e e % W B & & & & g%
13maj 27maj 10cze 24cze 8lp  22lip  5sie oo ; § L § g g N o 9 g 8
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
451 20 125 109,5 - 109,32
4 ,,,/” 15 120 109,0
35 / I 10
* s 115 108,5
3 * 107,98
- ?5 110 - 108,0 - R S
5 10 105 - 107,5 - \107127
} i 4
15- 5 400 107,0
-20
! 25 95 106,5
05- 0 106,0 -
0 T T T T -35
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 85 . : ; 105,5
& Benchmark — IRS sie 12 paz12  gru12 lut 13 kwi13  cze 13 SEP3 ocT3 Nov3

M Asset Swap (bps)
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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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