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Kalendarium danych
Polska i dane z zagranicy o potencjalnym wplywie na rynek krajowy

PONIEDZIALEK 29.03

(EMU) Koniunktura ESI [marzec]; konsensus 96,9pkt., poprzednio 95,9pkt.
14:30 | (USA) Konsumpcja [luty]; konsensus 0,3% m/m, poprzednio 0,5% m/m
Wzrost dochodow osobistych na poziomie 0,1% m/m. Inflacia PCE na poziomie 0,1% my/m.
WTOREK 30.04
(USA) Case-Shiller Index [styczen]; konsensus -0,6% r/r, poprzednio -3,1% r/r
(USA) Zaufanie konsumentow C. Board [marzec]; konsensus 50,0pkt., poprzednio 46,0pkt.
SRODA 31.04

(EMU) Inflacja HICP, flash [marzec]; konsensus 1,1% r/r, poprzednio 0,9% r/r

15:45 | (USA) Chicago PMI [marzec]; konsensus 61,0pkt., poprzednio 62,6pkt.

16:00 | (USA) Zamoéwienia w przemysle [luty]; konsensus 0,5% m/m, poprzednio 1,7% m/m

(POL) Decyzja RPP; prognoza BRE 3,5%, konsensus 3,50%, poprzednio 3,5%

Gofebie komentarze cztonkow RPP. Sfera realna i kwestie kursowe na pierwszym planie. Kwestie zmiany nastawienia nalezy
monitorowac w sposob ciagly (cztonkowie RPP byc¢ moZe nie przyktadaja do niej az tak duzej wagi), choc kolejny wzrost
prawdopodobieristwa nastapi wraz z publikacia nowej projekcii w czerwcu.

CZWARTEK 01.04
(POL) PMI [marzec]; prognoza BRE 53,9pkt., poprzednio 54,2 pkt.
Polepszenie wskaznikow koniunktury GUS oraz znaczny przyrost wskaznikow zagranicznych.
10:00 | (POL) Prognoza inflacji MinFin [marzec]; prognoza BRE 2,4-2,5% r/r, poprzednio 2,9% r/r
Umiarkowany wzrost cen Zywnosci, wzrosty cen paliw. Inflacia bazowa na poziomie 2,1% r/r.
10:00 | (EMU) PMI w przemysle, final [luty]; konsensus 56,3pkt., poprzednio 56,3pkt.(p)
14:30 | (USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz. do 25.03]; poprzednio 442 tys.

16:00 | (USA) ISM w przemysle [marzec]; konsensus 57,0pkt., poprzednio 56,5pkt.
Sektor przemystowy gosp. amerykariskiej w wyraznym wzrostowym trendzie. Brak oznak wyczerpania momentum, odbudowa
Zapasow wciaz trwa.

PIATEK 02.04

(USA) Non-farm payrolls [marzec]; konsensus 187tys., poprzednio -36 tys.

Stopa bezrobocia na poziomie 9,7% wobec 9,7% przed miesigcem. Pierwsze znaczne wzrosty zatrudnienia w sektorze
publicznym w zwigzku z organizaciq spisu powszechnego. Przecietna godzinowa stawka pfacy oczekiwana +0,2% m/m
wobec +0,1% przed miesigcem.
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USA: wzrost indeksu optymizmu konsumentow

Indeks optymizmu konsumentéw przygotowany przez Reuters/Uniwersytet Michigan
wzrést w marcu do 73,6pkt. z 72,5pkt. odnotowanego w lutym. Co ciekawe, finalny
odczyt okazat sie znacznie wyzszy od przygotowanego na poczatku miesigca. Odno$nie
poszczegdlnych skladowych, z 81,8pkt. do 82,4pkt. podniosty sie oceny sytuacji biezacej
(prawdopodobnie wynik odczuwalnej sytuacji na rynku pracy) a perspektywy obnizyly sie
po raz kolejny, z 68,4pkt. do 67,9pkt.

Optymizm konsumentéw w gospodarce amerykanskiej odbudowuje sie bardzo powoli. Z
jednej strony stabilizujaco dziata rynek pracy, z drugiej wcigz nierozwigzana pozostaje
kwestia rynku nieruchomosci, ktdéry (szczegdlnie w przypadku budownictwa) trwa w
zawieszeniu a ceny wcigz spadaja. Wskazniki optymizmu konsumentéw nie sg idealnym
indykatorem zmian w konsumpcji indywidualnej; odzwierciedlajg raczej szerokie
spektrum nastrojow w gospodarce (nie sg takze wolne od ptywdw politycznych, czy cen
towaréw ,drazliwych spotecznie” takich jak np. ceny paliw) z perspektywy konsumentéw.

Spodziewamy sie, ze w najblizszym czasie dojdzie do dalszej poprawy optymizmu

konsumentéw z uwagi na sytuacji na rynku pracy a takze postepujace ozywienie w
przetworstwie przemystowym.

Posiedzenie RPP, 31. marca

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)
Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Ustalenie pomocy dla Grecji wsparto euro, wspomagane przez domykanie krétkich pozycji
— przed weekendem. Od pigtku rano (1,3279) kurs EURUSD wzrost do 1,3525 odrabiajac tym
lemg NBP samym potowe z deprecjacyjnego ruchu z ostatnich dni. Po czeSciowym rozwigzaniu
probleméw greckich niewykluczone, ze powoli zacznie powraca¢ zainteresowanie sferg
realng, a ten tydzien przyniesie duzo istotnych publikacji (Case-Shiller, zaufanie
konsumentéw C. Board, ISM w przemysle czy pigtkowe NFP). Lepsze publikacje ze sfery

realnej moga ostabia¢ aprecjacyjny ruch EURUSD; niewykluczone takze, ze inwestorzy

Poziomy otwarcia
EUR/USD
EUR/JIPY

przypomng sobie znowu, ze Grecja do konca maja potrzebuje zrolowaé 15,5mid EUR
124 560 zadtuzenia. Oczekujemy handlu w przedziale 1,34-1,38.
I

EUR/PLN
USD/PLN Zioty praktycznie oderwany od notowan eurodolara. Komentarze cztonkéw RPP oraz

CHF/PLN wydarzenia w Grecji skutkowaty utrwaleniem waskiego rangeu na ztotym. W tym tygodniu
spodziewamy sie nieco wiekszej zmiennosci (wieksza liczba publikacji makro dla gospodarki
globalnej). Decyzja RPP ($roda) nie powinna przynies¢ wiekszego przetomu, jesli chodzi o
oczekiwania co do Sciezki stop. Inwestorzy uwaznie monitorowac bedg jednak komunikat
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pod kontem uwag RPP co do kursu ztotego.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Krotkookresowa korekta na EURUSD. Para odbita sie od wsparcia na
poziomie Fibo. Obronito sie réwniez ograniczenie trendu
aprecjacyjnego dolara. Obecnie poziomem oporu jest niedawne
wsparcie na 1,3475 oraz 20 dniowa Srednia ruchoma. Zasieg korekty
prawdopodobnie powinien by¢ ograniczony do poziomu 1,3800.

Wsparcie Opor
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN
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Neutralne momentum na EURPLN. Silne wsparcie na poziomie Wsparcie Opor

3,8500 |4,0120

3,86/87. Przetamanie tego poziomu otwiera droge do szybszej
aprecjacji ztotego. Krétkoterminowo ryzyko korekty/konsolidacji w

3,7000 | 4,0000

3,6000 | 3,9500

przedziale 3,86-3,92.
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2009-11-09 - 2010-04-02 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4,29 4,33
2Y | 4,68 4,72
3Y | 4,97 5,01
4Y | 5,15 5,19
5Y | 5,26 5,30
6Y | 5,34 5,38
7Y | 5,39 5,43
8Y | 5,42 5,46
9Y | 5,43 5,47
10Y | 5,43 5,47
depo ASK
ON | 2,30 | 2,60
iM | 3,43 | 3,63
3M | 397 | 4,17
FRA BID ASK
1x2 | 3,58 | 3,63
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3x6 | 413 | 4,17
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej Ropa brent: futures
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UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ] WIEDZY AUTORdW POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLE TNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM
DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA B YC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO
POWIADOMIENIA. INFORMACJE, 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 WYLACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA
LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEISZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUJA OSIAGNIECIA ZYSK( OW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE
POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZE]
PUBLIKACII. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTA WIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNIECIA NIEZ4LEZNEI PROFESJONALNET 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 NINIEISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA. DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA
MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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