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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
EMU 10:00 PMI w ustugach Marzec - 52,3pkt. 51,8pkt.
EMU 10:00 PMI w przemysle Marzec - 54,0pkt. 54,2pkt.
POL 10:00 Sprzedaz detaliczna Luty 4,8% 3,9% 2,5%
GER 10:00 Index Ifo Marzec - 95,8pkt. 95,2pkt.
USA 13:30 Zamowienia na dobra trwate Luty - 0,7% 3,0%
USA 15:00 New home sales SAAR Luty - 313tys. 309tys.

Dzis publikacja sprzedazy detalicznej

Dzi$ o 10.00 GUS poda dane o sprzedazy detalicznej za luty. Szacujemy, ze dynamika
sprzedazy detalicznej wzrosta w lutym do 4,8% r/r z 2,5% r/r zanotowanych w styczniu.
Nizsza dynamika w poprzednim miesigcu wynikata przede wszystkim z niskich temperatur
i opaddw $niegu, ktore mogly wptynac na zwyczaje zakupowe Polakdw. Te same efekty
bedg czesciowo obnizaty dynamike w lutym (jednak odbicie w II potowie miesigca w
pofaczeniu z niskim wolumenem w styczniu daje szanse na dodatnia dynamike
miesieczng). Wzrost dynamiki rocznej bedzie zatem wigzat sie z niskg baza z 2009 roku i
brakiem rdznicy w liczbie dni roboczych w ujeciu rocznym (w styczniu rdznica ta wynosita
-2). Ryzyko w strone nizszego odczytu z uwagi na nizsze wplywy z VAT.

USA: Kolejny spadek sprzedazy domow na rynku wtérnym

Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym obnizyta sie do 5,02min SAAR z 5,05min SAAR przed
miesigcem. W odniesieniu do lutego ubiegtego roku sprzedaz okazata sie wyzsza o 7,0%;
w poréwnaniu do roku 2008 sprzedaz réwniez plasuje sie na niewielkim plusie. Zapasy
niesprzedanych doméw wzrosty do pozioméw 8,6 miesiecznej sprzedazy (wobec 7,8
przed miesigcem).

Po wyczerpaniu impulsu zwigzanego z realizacjg ulgi na kupno pierwszego domu
sprzedaz na rynku wtornym obnizyta sie do poziomow z wrze$nia 2009 roku, a wiec
okresu tuz przed intensyfikacja zakupdw. Cho¢ obecnie sprzedaz plasuje sie w trendzie
bocznym (zgodnie zreszta z naszymi oczekiwaniami), efektem przyspieszonej sprzedazy
w miesigcach jesiennych byla likwidacja nadpodazy doméw o okoto 0,5min liczone w
ujeciu rocznym. Obecnie deflacyjny nawis na rynku doméw szacujemy na okoto 1min.
Szansy na likwidacje tego nadmiaru upatrujemy wcigz w realizacji drugiej ulgi na zakup
domu (intensyfikacja zakupdéw pdzng wiosng). Scenariusz na dtuzszy okres pozostaje bez
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zmian: likwidacja nadpodazy na rynku wtérnym ma szanse zastopowa¢ spadkowy trend
w cenach doméw i zacheci¢ konsumentéw do zakupdéw (co powinno dziata¢ tacznie z
poprawg optymizmu konsumentéw). Nie spodziewamy sie przy tym, ze poprawa sytuacji
pojawi sie réwnolegle na rynku pierwotnym — okazje cenowe na rynku wtérnym przesung
ozywienie w budownictwie prawdopodobnie dopiero na nastepny rok.

Existing home sales
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Posiedzenie RPP, 31. marca

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedtug krzywej OIS*)
Stopy bez zmian 100%

Obnizka o 25 bps 0%

Decyzja RPP

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

EURPLN w rangeu 3,86-3,93 przez ostatnie dni. Zmiany na EURUSD oraz komentarze
cztonkdw RPP (a wiec i ciggle $wieze obawy inwestoréw przed interwencjami) nie wspierajq

Fixing NBP
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

jak na razie przebicia zlotego przez dolng bariere rangeu. Przebicie przez poziom 3,86
byloby zapewne pozytywnym sygnatem réwniez dla rynku obligacji, ktory od kilku dni
znalazt sie w konsolidacji. Silniejsza akcja cenowa obligacji stymulowataby z kolei dalsze
umocnienie ztotego.

Poziomy otwarcic
EUR/USD

CILYVALAN 122,050
EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN
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Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Wybicie dotem z uformowanego klina sugeruje ruch w dét w kierunku
ostatnich miniméw i Fibo. Przebicie tych poziomdw oznaczatoby 1,3400 1,4057

otworzenie drogi do testowania poziomu 1,3000. 1,3000 1,3840
1,2885 1,3722
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Zrddfo: Reuter

Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Coraz bardziej neutralne momentum na EURPLN. Silne wsparcie
na poziomie 3,86/87. Przefamanie tego poziomu otwiera droge do 3,8500 4,0120
szybszej aprecjacji zlotego. Krotkoterminowo ryzyko 3,7000 4,0000
korekty/konsolidacji w przedziale 3,86-3,92. 3,6000 3,9500
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Dally QEURPLN=D2

2009-11-05 - 2010-03-31 (WAR)

Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4,33 4,37
2Y | 4,75 4,79
3Y | 5,04 5,08
4Y | 5,22 5,26
5Y | 5,33 5,37
6Y | 5,40 5,44
7Y | 5,44 5,48
8Y | 5,46 5,50
9Y | 5,48 5,52
10Y | 5,48 5,52
depo ASK
ON | 225 | 2,55
1M | 3,45 | 3,65
3M | 3,90 | 4,10
FRA BID ASK
1x2 | 3,58 | 3,63
1x4 | 4,09 | 4,14
3x6 | 4,16 | 4,20
6x9 | 4,26 | 4,30
9x12 | 450 | 4,55
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej Ropa brent: futures
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UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROIW POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI T KOMPLE TNOSCI, WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJISZYM
DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA B YC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO
POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE POWOLUJA SIE W NINIEISZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z
OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA WSKAZANE W OPRACOWANIU SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z
DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYEACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA
LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE
POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE /(UPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZE]
PUBLIKACII. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTA WIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNILCIA N[EZ4LEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINE]. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU,
PRACOWN[/(OW WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB
ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA. DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA
MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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