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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
BRE konsensus

21.10.2013 PONIEDZIALEK

11:00 POL Notyfikacja fiskalna

Poprzednio  Odczyt

15:00 USA Sprzedaz doméw na rynku wtérnym wrz 5.30 5.48 5.29
(min)
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) wrz 13.0 13.0 13.0 13.0
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 5.5 4.6 3.4 3.9
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) wrz 7.3 7.3 7.2
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) wrz 180 169 148
16:00 EUR Wskaznik zaufania konsumentéw (pkt.) paz -14.5 -14.9
-14.5
3:45 CHN PMI w przemysle wstepny (pkt.) paz 50.1 51.2 50.9
9:00 FRA PMI w przemysle wstepny (pkt.) paz 50.2 49.8
9:00 FRA PMI w ustugach wstepny (pkt.) paz 51.2 51.0
9:30 GER PMI w przemysle wstepny (pkt.) paz 51.4 51.1
9:30 GER PMI w ustugach wstegpny (pkt.) paz 53.7 53.7
10:00 EUR PMI w przemysle wstepny (pkt.) paz 51.4 51.1
10:00 EUR PMI w ustugach wstepny (pkt.) paz 52.3 52.2
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 18.10 340 358
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw (min) wrz 425 421
25.10.2013 PIATEK
1:30 JPN CPI r/r (%) wrz 0.9 0.9
10:00 GER Wskaznik IFO (pkt.) paz 108.0 107.7
10:30 GBR PKB wstegpny t/r (%) 3Q 0.8 0.7
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) wrz 1.7 0.1
15:55 USA Indeks zaufania konsumentéw U. Michi- paz 75.0 75.2

gan finalny (pkt.)

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka globalna. Dzien pod znakiem europejskich indekséw PMI. Nastawienie wigkszos$ci analitykow do
dzisiejszej serii publikaciji jest do$¢ ostrozne (marginalne wzrosty), co nalezy uzna¢ za zrozumiate w $wietle roz-
czarowujgcych odczytéw z poprzedniego miesigca. Drugi z rzedu spadek przeczytby dos¢ silnie typowemu opty-
mizmowi dotyczacemu krétkoterminowych perspektyw strefy euro. W Stanach Zjednoczonych za$ kalendarz pod
znakiem cotygodniowych danych z rynku pracy (z trzeciego tygodnia budzetowych walk) i wrze$niowej informacji
na temat sprzedazy nowych doméw (tu moga daé o sobie zna¢ efekty wzrostu rynkowych stép proc., pomimo do$é
zachowawczego konsensusu).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

o Kozinski: NBP spodziewa sie ozywienia inwestycji, zarébwno prywatnych jak i publicznych, w 2014 roku.

e Kowalczyk, MF: W ramach prefinansowania potrzeb pozyczkowych na 2014 roku resort chce w IV kwartale
zwigkszy¢ ptynnos¢ dtugu, w przypadku ktdérego zmniejszy sie ona po wprowadzeniu zmian w OFE.

e Eurostat : Polski dtug publiczny, liczony wedtug metodologii ESA95, na koniec Il kwartatu 2013 r. wyniost 58,3
proc. PKB, co oznacza wzrost o 1,0 pkt. proc. kdk i 1,4 pkt. proc. rdr.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.786 0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.500 0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.229 -0.019

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Woczorajsza sesja zaczeta sig od realizacji zyskéw po wczesniej-
szym, gwattownym wzroscie, jednak popotudnie przyniosto kon-
tynuacje trendu wzrostowego i atak na lokalne maksima. Wy-
daje sig, ze wrzesniowe dane NFP z opinii wigkszo$ci uczest-
nikéw rynku przypieczetowaly przesuniecie ograniczania QE co
najmniej do marca. Dzisiejsze odczyty indekséw PMI dla kra-
jow strefy euro najprawdopodobniej pokaza stabilizacje indek-
sow (pewne ryzyka w dét dla publikacji generuje pazdziernikowe
zamknigcie rzgdu w USA), podczas gdy bilans ryzyk dla amery-
kanskich danych ksztattuje sie po negatywnej stronie. Dolar w
ciggu najblizszych sesji dalej bedzie znajdowat sie po duza pre-
sjg, nawet gdyby doszto do wyhamowania wskaznikéw koniunk-
tury i wzmozonej gotebiej aktywnosci EBC.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym ($rednia i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowana réznica 2Y EUR IRS oraz 2Y USD
IRS. Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany (minus)
lub przewartosciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez dysparytet.
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EURUSD technicznie

Zasadniczo bez zmian. EURUSD nieustannie szoruje o linig
oporu wyznaczong przez ostatnie maksima (1,3793), praktycz-
nie bez zadnej korekty. Zaréwno na 4H, jak i na dziennym oscy-
lator dotart gteboko w obszar wykupienia (ale bez wyraznych dy-
wergenciji). Trend wzrostowy jest mocny i niewzruszony. Jezeli
wspominany opér zostanie przetamany (a wraz z nim psycho-
logiczna bariera 1,38), to kolejnymi celami bedg FIBO 61,8%
(1,3833) i gorne ograniczenie kanatu wzrostowego (1,3863) z
wykresu wygodniowego. Dzi§ neutralnie.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Podczas wczorajszej sesji ztoty ostabiat sie przy pustym kalen-
darzu publikacji (zgodnie z naszymi oczekiwaniami). Ostatecz-
nie kurs powrécit do pozioméw notowanych przed publikacjg
danych amerykanskiego rynku pracy. Tym samym, po niedaw-
nym, trwajacym miesigc ruchu aprecjacyjnym, kurs znalazt krét-
kookresowg rownowage w przedziale 4,16-4,1850. Towarzyszy
jej duzy popyt na polskie aktywa (dalszy spadek rentownosci ob-
ligacji) Dzi$ w dalszym ciggu na EURPLN rzadzi¢ beda czynniki
globalne (gtéwnie europejski PMI). W przypadku braku nega-
tywnej niespodzianki, w ciggu najblizszych kilku sesji spodzie-
wamy sie kontynuacji korekty wzrostowej motywowanej realiza-
cja zyskéw. W nieco diuzszej pespektywie czynniki fundamen-
talne przemawiajg za dalszym umocnieniem ztotego.

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 gére (aczkolwiek biata $wieca na dziennym to nie-
stety nie bullish reversal) - padty BoIMA i MA55 na dziennym,
a ruch deprecjacyjny zakonczyt sie na znanej dos¢ dobrze stre-
fie oporu w okolicy 4,1850 (FIBO, maksima lokalne i szereg mi-
niméw z poprzednich fal spadkowych). Jego ztamanie (na ba-
zie close) otworzy prawdopodobnie droge do 4,20 (tuz powyzej
zbiegajg sie MA200 z dziennego i MA200 z 4H). W przeciw-
nym przypadku pozostaniemy w range (4,16-4,18). Oscylatory
bez dywergencji. Nasza pozycja bez zmian - jesteSmy long po
4,1815 ze S/L na 4,1590.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK g NBP
1Y 274 277 ON 2.3 2.6 EUR/PLN 4.1800
2Y 296 3.02 1M 2.3 2.5 USD/PLN 3.0385
3Y 3.18 3.21 3M 2.4 2.6 CHF/PLN 3.3944
4Y 3.38 3.41
5Y 353 356 FRA__BID__ASK
6Y 3.65 3.68 1x2 2.60 2.65 EUR/USD 1.3775
7Y 3.76  3.79 1x4 266 2.70 EUR/JPY 134.09
8Y 3.85 3.88 3x6 268 272 EUR/PLN 4.1817
QY 3.9 3.94 6x9 272 277 USD/PLN 3.0354
10Y 3.94 3.98 9x12 2.82 2.87 CHF/PLN 3.4014
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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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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