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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 JPN PKB kw/kw SA finalny (%) sie 1.0 0.6 0.9
9:00 CzZK CPlt/r (%) sie 1.4 1.4 1.3
7:30 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) sie 9.9 9.7 10.4
8:45 FRA Prod. przemystowa m/m (%) lip 0.5 -1.4

10:00 ITA PKB kw/kw SA finalny (%) 2Q -0.2 -0.2

8:00 GER CPlt/r (%) sie 1.5 1.9

14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) lip 87 58 574

12.09.2013 CZWARTEK

14:30 USA Nowo—zarejestrowani bezrobotni 07.09 330 323
6:30 JPN Prod. przemystowa finalny m/m (%) lip

14:00 POL CPlt/r (%) sie 1.1 1.1 1.1
14:00 POL M3 r/r (%) sie 6.1 6.3 6.5
14:30 USA PPI m/m (%) sie 0.2 0.0
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) sie 0.4 0.2
15:55 USA Indeks U. Michigan wstepny (pkt.) wrz 82.0 82.1

W tym tygodhniu...

e Gospodarka globalna. Dzi§ poznamy odczyty francuskiej produkcji przemystowej. Ewentualne zaskoczenia na-
lezy interpretowac ostroznie majgc na uwadze duzy wptyw nierugularnosci sezonu urlopowego na wakacyjne od-
czyty. Dzi$ ponadto potwierdzenie odczytu PKB we Wioszech wskazujacego najprawdopodobniej na niewielka re-
cesje w drugim kwartale.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Bratkowski: wyceniane przez rynek podwyzki stép NBP w potowie przysztego roku wskazywatyby na ,do$é
optymistyczng” wizje wzrostu gospodarczego.

o Kosiniak-Kamysz: stopa bezrobocia w sierpniu wyniosta 13,0 proc. wobec 13,1 proc. w lipcu.

e Isntytut SAMAR: w sierpniu produkcja samochodéw (liczona w sztukach) wzrosta w ujeciu rocznym o ponad
11,2%, przy -5,5% w lipcu (wiecej w sekcji analizy).

Decyzja RPP (2.10.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.960 0.015

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.918 0.013

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.803 -0.154

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Odbicie na rynku samochodowym

Z opublikowanych przez instytut SAMAR danych wynika, ze w
sierpniu produkcja samochodéw (liczona w sztukach) wzrosta
w ujeciu rocznym o ponad 11,2%, po 5,5% spadku rok do roku
zanotowanym w lipcu. Niewatpliwie przemyst samochodowy
korzysta obecnie z ozywienia w strefie euro, w tym na jej
peryferiach (zdecydowana wiekszo$¢ wyprodukowanych aut
jest przeznaczana na eksport, samochody stanowig nawet
do 15% wartosci polskiego eksportu). Udziat samochodéw w
produkcji przemystowej to okoto 6%. Stad tez wskaznik ten
wykorzystywany bywa do oszacowywania dynamiki produkcji
przemystowej jeszcze przed publikacja ostatecznych danych
miesiecznych. Cho¢ dobre dane o produkcji samochoddéw
zwiekszaja prawdopodobienstwo lepszego odczytu produkcii
za sierpien zwréci€ uwage nalezy na istotne przesunigcie
dynamik produkcji samochoddéw i catego agregatu produkcji
przemystowej (wykres ponizej). W znacznej mierze wzrosty
produkcji samochodéw odzwierciedlajg efekty niskiej bazy z
roku 2012, kiedy to cata branza samochodowa przezywata
kryzys i niekoniecznie muszg pokrywaé sie z sama bazg i
dynamikg produkcji przemystowej. Stad tez pozostajemy przy
naszej prognozie produkcji przemystowej na poziomie 2,3%
r/r. Gwoli dalszego wyjasnienia, dynamika nieodsezonowana
2,3% r/r oznacza wzrost wskaznika zblizony do 5% w ujeciu
odsezonowanym.
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Sygnaly od najbardziej cyklicznych firm sektora sugeruja dal-
sze przyspieszenie dynamiki produkcji we wrze$niu (wysoki na-
ptyw nowych zaméwien eksportowych i stopniowa poprawa za-
moéwien krajowych).
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EURUSD fundamentalnie

Ciag dalszy ostabienia dolara. Poniewaz rosyjska propozycja ob-
jecia miedzynarodowa kontrolg syryjskich zasob6éw broni che-
micznej zyskuje coraz szersza akceptacje krajow zachodnich
zmalato ryzyko konfliktu na Bliskim Wschodzie. W efekcie na-
stepuje lekki wzrost apetytu na ryzyko i ostabienie dolara. Po-
nadto wydaje sie, ze rynek wycenia niewielkie ograniczenie pro-
gramu skupu aktywéw we wrzeéniu w zwigzku z faktem, ze, z
powodoéw o ktérych wspominalismy, stopniowe wycofywanie sie
z QE moze byé uzasadnione mimo stopy bezrobocia utrzymuja-
cej sie na podwyzszonym poziomie. W tym tygodniu brak istot-
nych danych ze sfery realnej, jedynie pigtkowy odczyt sprzedazy
detalicznej moze byé czynnikiem ksztattujacym oczekiwania co
do taperingu. Czynnikiem wspierajacym dolara moze by¢ dal-
sza niepewno$¢ co do wyboru przysztego szefa Fed (historycz-
nie USD reagowat umocnieniem gdy szale przechylaty sie ku
Larry’emu Summersowi).
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EURUSD technicznie

EURUSD testuje MA30 i MA14. Biorgc pod uwage sygnat kupna
wygenerowany przez oscylator, przebicie srednich bedzie zapo-
wiedzig testu lokalnych maksiméw na poziomie 1,3452. Po dro-
dze waznym oporem bedzie poziom 1,3319 stanowigcy 61,8%
zniesienia ostatniej korekty, w okolicach ktérego mozna spodzie-
wac sie konsolidacji. W przypadku wytracenia momentum i po-
wrotu spadkéw najblizszym wsparciem bedzie MA55 i MA30

Wsparcie Opor

1,3452 1,3200
1,3319 1,3182
1,3281 1,3152
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy. Po otwarciu na poziomie 4,2830 ztoty gwattow-
nie umocnit si¢ do poziomi 4,26 wobec euro. Potem nastagpita
stabilizacja notowan przy poziomie 4,27. Umocnienie ztotego to
po czesci odreagowanie zesztotygodniowej przeceny oraz sku-
tek odwilzy na rynkach EM. Zmniejszenie prawdopodobienstwa
interwencji amerykanskiej w Syrii toréwniez czynnik wspierajacy
ztotego. Dzi§ znéw mocniejsze otwarcie na poziomie 4,2590.
Brak publikaciji istotnych danych makro sugeruje, ze informacje o
Syrii i sentyment beda rzadzity ztotym. Oczekujemy kontynuagciji
umocnienia na dzisiejszej sejsi.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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EURPLN technicznie

Na wykresie 4H MA55 stanowi jak na razie silny op6r. Brak jed-
noznacznych sygnatéw kupna badz sprzedazy

Kurs zmaga sie z dolnym ograniczeniem kanatu wzrostowego.
Zakonczenie sesji ponizej linii trendu bedzie zwiastowac test lo-
kalnych miniméw na poziomie 4.2508—44. Ich przebicie bedzie
zapowiedzig konca korekty wzrostowej i pworotem trendu apre-
cjacyjnego na ztotym. W takim wypadku kolejnym przystankiem
bedzie 50% zniesienia ruchu wzrostowego na poziomie 4,2454.

Wsparcie Opor
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktorej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujg dziatanie specyficznych
czynnikow krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.85 2.88 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.2700
2Y 3.2425 3.29 M 2.3 25 USD/PLN 3.2357
3Y 3.625 3.68 3M 2.3 25 CHF/PLN 3.4543
4Y 3.9 3.95
5Y 409 414 FRA__BID__ASK
6Y 4205 4.26 1x2 2.63 2.68 EUR/USD 1.3253
7Y 4.285 4.34 1x4 2.71 2.76 EUR/JPY 131.95
8Y 4,345 4.40 3x6 273 2.78 EUR/PLN 4.2660
QY 4.4 4.45 6x9 283 2.88 USD/PLN 3.2160
10Y 4.455 4.51 9x12 293 2.96 CHF/PLN 3.4541
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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.




