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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
BRE konsensus
9:00 CZE Produkcja przemystowa r/r (%) sie -1.2 2.1 1.6
3:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) wrz 52.8 52.4
8:00 GER Eksport m/m (%) sie 1.1 -0.8(r) 1.0
8:00 GER Import m/m (%) sie 0.7 0.3(r) 0.4
9:00 HUN Produkcja przemystowa r/r (%) sie 15 2.5
12:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) sie 1.0 -2.7
9:00 CZE CPIlt/r (%) wrz -0.2 -0.2
12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) sie 1.0 -1.7
20:00 USA Minutes FOMC wrz
1:50 JPN Zamoéwienia na nowe maszyny m/m (%) sie 25 0.0
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) sie 0.6 -0.6
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni 05.10 307 308
9:00 HUN CPlt/r (%) wrz 1.2 1.3
14:00 POL Eksport (min EUR) sie 12800 12478 12952
14:00 POL Import (min EUR) sie 12150 12150 12659
14:00 POL Bilans obrotéw biezacych (min EUR) sie 163 -230 -178
15:55 USA Indeks U. Michigan wstepny (pkt.) paz 77.0 77.5
W tym tygodhniu...

e Gospodarka globalna. Dzi$ poczatek serii danych z niemieckiego sektora przemystowego. Powszechnie ocze-
kuje sie, w $lad za wzrostami sierpniowych indekséw koniunktury, odreagowania zaskakujgcych spadkéw z poprzed-
niego miesigca. Efekt powinien by¢ szczegélnie widoczny w odniesieniu do zaméwien (wygasniecie jednorazowego
efektu zwigzanego najprawdopodobniej z Air Show w Paryzu). Potwierdzeniem tego jest wzrost eksportu zblizony
do oczekiwan.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Belka: Nie obawiam sie odptywu inwestoréw z Polski w momencie podjecia przez Fed decyzji o zacie$nieniu
polityki pienieznej, poniewaz polska gospodarka jest obecnie traktowana przez rynki nieco inaczej niz typowe rynki
wschodzgce.

o NBP: Oficjalne aktywa rezerwowe spadty we wrze$niu 2013 roku o 3.458,5 min euro do 79.145,1 min euro.

e MPiPS: Stopa bezrobocia rejestrowanego we wrzes$niu 2013 roku wyniosta 13,0 proc., tak samo jak w sierpniu.

Decyzja RPP (6.11.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.817 0.008

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.626 -0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.445 0.000

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Woczoraj, podczas bardzo spokojnej sesji, przy braku danych
makro zaréwno ze Standw jak i Europy kurs poruszal sie w
trendzie bocznym. Koncyliacyjne wypowiedzi przewodniczgcego
niemieckiej SPD pod adresem CDU/CSU przyblizyty oba ugru-
powania do utworzenia wielkiej koalicji, redukujgc niepewnosé
polityczng w najwiekszej gospodarce unii walutowej. Po drugiej
stronie Oceanu jednak sytuacja polityczng daleka jest od stabil-
nej. Przeciaggajacy sie pat polityczny w kongresie zwieksza po-
pyt na waluty safe haven, lecz raczej nie na dolara, dodatkowo
niepewnos$¢ zwigzana ze $ciezkg polityki fiskalnej i generowa-
nie ryzyk w dét dla wzrostu gospodarczego wptynie na przedtu-
zenie okresu stymulacji monetarnej Fed, powodujgc dodatkowg
presje deprecjacyjng na walute USA. Inwestorzy nie wiedzg i
kiedy i jak niepewnos$¢ sie rozstrzygnie, cho¢ przyznajemy, ze
notowania instrumentéw finansowych wyceniajg scenariusz ,jak
zwykle” (w ostatniej chwili, ale jednak). Dzi§ opublikowane zo-
stang dane o zamoéwieniach w niemieckim przemysle, ktére po-
winny nieco wzrosngé, po zeszlomiesiecznym spadku wywota-
nym czynnikami jednorazowymi.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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EURUSD technicznie

Bez zmian. Generalnie wydaje nam sie, ze notowania konsoli-
dujg powyzej trendu poprowadzonego przez wierzchotki (czer-
wiec, sierpien), czyli w przedziale 1,3471-1,3646. Przekonuje
nas: 1) brak dywergencji z oscylatorem (poza tym czarna $wieca
z piatku to nie bearish reversal), 2) na 4h zblokowanie notowan
na srodku wstegi Bollingera i powyzej Ma55. Inwestorzy posia-
dajacy pozycje long EURUSD moga nadal je utrzymywac (ale
do zajecia nowych przydataby sie jaka$ wigksza korekta), short
EURUSD dopiero ponizej 1,3420, na 1,3470 mozna doktada¢ do
long (z krotkim S/L na 1,3420).

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy, ale nie bez przygdd. Poczatek sesji przyniost
ostabienie do ok. 4,2130, by wkrétce potem powrdci¢ do trendu
aprecjacyjnego i siegna¢ okolic 4,19. Biorac pod uwage duza ko-
relacje z walutami regionu (HUF, CZK, czesciowo TRY) i umoc-
nienie lokalnych rynkéw dtugu, mozna za dobrg monete przy-
jac, ze ztoty korzysta z tymczasowego wzrostu apetytu na ry-
zyko i dalszej poprawy sentymentu wobec EM. Wydaje sig, ze
budzetowy pat w USA pozostaje w fazie chronicznej, w ktorej
nad awersjg do ryzyka dominuje przekonanie o wydtuzeniu QE
w rezultacie obecnych problemoéw, stad naptyw kapitatu na rynki
wschodzace.

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 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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EURPLN technicznie

S/L na 120 pips6éw. Na dziennym wyrysowata sie szpulka (mini-
mum intraday 4,1895) i...notowania powrdécity w okolice MA200.
Z kolei na wykresie 4h notowania nadal znajduja sie w ka-
nale spadkowym (doktadnie w jego $rodku), uktad $rednich jest
spadkowy...a dywergencja (na wzrosty!) pogtebia sie. Przy ta-
kim uktadzie na razie wstrzymujemy sie z pozycja, gdyz ruchy
wydajg sie nam do$¢ przypadkowe. Pole do wigkszego ruchu
w goére otworzy sie powyzej 4,23 (jesli mamy w taki scenariusz
uwierzyé notowania po przebiciu 4,2150 powinny przyspieszyc).
Do solidnego ruchu w dét (cel na tegorocznych ostatnich mini-
mach 4,1440) potrzebujemy zejscia ponizej 4,1876 i 4,1820.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 282 285 ON 2.2 25 EUR/PLN 4.2088
2Y 3.155 3.21 1M 2.4 2.6 USD/PLN 3.0976
3Y 3.405 3.46 3M 2.4 2.6 CHF/PLN 3.4345
4Y 3.62 3.67
5Y 379 384 FRA __ BID _ASK
6Y 3.91 3.97 1x2 260 2.65 EUR/USD 1.3581
7Y 4.015 4.08 1x4 2.67 273 EUR/JPY 131.28
8Y 4.095 4.16 3x6 270 2.76 EUR/PLN 4.1995
)4 4155 4.22 6x9 279 2.85 USD/PLN 3.0909
10Y 4.205 4.26 9x12 293 2.96 CHF/PLN 3.4217
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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.
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