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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
GER 12:00 Produkcja przemystowa m/m Luty - 0,5% -0,4%
GBR 13:00 Decyzja BoE - - 0,5% 0,5%
EMU 13:45 Decyzja ECB - - 1,0% 1,0%
USA 14:30 Nowo-zarejestrowani bezrobotni Tydz. do 2.04 - - 460tys.

Dzis decyzja ECB

Decyzja zostanie ogtoszona o godzinie 13:45. Odnosnie komunikatu spodziewamy sie
stwierdzen dotyczacych dalszej poprawy koniunktury oraz stabilnych oczekiwan
inflacyjnych. Zdecydowanie wazniejsza bedzie konferencja po posiedzeniu, na ktorej
Trichet (obiecat to jeszcze dwa tygodnie temu w wystgpieniu przez Parlamentem
Europejskim) odniesie sie do nowych zatozen w zakresie polityki zabezpieczen papierdéw
rzadowych przedktadanych jako zastaw w operacjach repo.

Z wczesniejszych zapowiedzi wynika, ze tymczasowo rozluznione kryteria w sprawie
minimalnego ratingu dla papieréw rzadowych zostang jeszcze przez jaki$ czas utrzymane
(méwi sie takze o wprowadzenie kolejnego kryterium, niezaleznego od ocen agencji
ratingowych). Dodatkowo, spekuluje sie na temat wprowadzenia ruchomej skali haircuts
(a wiec réznicy pomiedzy wolumenem uzyczonej pozyczki a wartoscig przedtozonego
zabezpieczenia w postaci papieréw). Wszystkie wymienione dziatania ukierunkowane sg
na zmniejszenie prawdopodobienstwa sytuacji, w ktdrym papiery jednego z krajow strefy
euro nagle przestajg spetniaé wymogi zabezpieczen operacji repo. W tym sensie
komunikat powinien by¢ odczytany pozytywnie. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze
nie wszystkie kwestie zostang dostatecznie wyjasnione na dzisiejszej konferencji
(najbardziej pewne wydaijg sie szczegdty techniczne odnosnie ruchomej skali haircuts).
Stad tez moze to rodzi¢ spekulacje na temat ostatecznych rozwigzan i negatywnie
wpltywac na wycene chociazby greckich papieréw (greckie banki zostang w najblizszych
dniach prawdopodobnie dokapitalizowane pod postacig rzadowych obligacji, ktdre bedq
mogty przedtozy¢ w ECB w ramach operacji repo).

Wysoka sprzedaz samochodow w marcu

Instytut Samar podat, ze sprzedaz samochodéw w marcu wyniosta 29 348 sztuk.
Oznacza to wzrost w poréwnaniu do poprzedniego miesigca o 20,3%. Przyktadajac ten
wynik do odpowiedniego agregatu sprzedazy detalicznej wnioskujemy, ze sprzedaz
samochodéw w marcu uplasowata sie na poziomie -4,8% w ujeciu rocznym. Jako ze jest
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to wynik lepszy od naszych wczesniejszych zatozen, nasza prognoze na poziomie 3,6%
uzupetniamy obecnie ryzykiem w kierunku wyzszego odczytu. Podtrzymujemy jednak, ze
dynamika catego agregatu zostanie zdeterminowana przez sprzedaz zywnosci, gdzie z
uwagi na ostatnie anomalie i efekt éwiqt Wielkanocnych ryzyko pozostaje wysokie i

symetryczne.

Posiedzenie RPP, 29. kwietnia

Decyzja RPP

Stopy bez zmian

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

100%

Obnizka o 25 bps

0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Ztoty zyskiwat wczoraj na wartosci przez cata sesje europejskg podazajac za EURUSD.

Aprecjacje
przemysle)

Fixing NBP

ztotego zdawaty sie stymulowac lepsze dane z Niemiec (zamdwienia w
i spadek implikowanej zmiennosci (opcje walutowe). Sesja amerykanska i

SR/ lawinowy wzrost obaw o sytuacje w Grecji przyniosty ostabienie ziotego z pozioméw

USD/PLN
CHF/PLN

Poziomy otwarcia

EUR/USD
EUR/JPY 124,390

EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

niewiele powyzej 3,81 do 3,8350. Dzi$ kurs ztotego w duzym stopniu zaleze¢ bedzie od
zmian EURUSD, te z kolei od wypowiedzi Tricheta na konferencji po decyzji ECB i od rozwoju

sytuacji w Grecji.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Opdr na
1,3551

niepowodzeniem). Wsparcia na poziomie Fibo i ostatnich minimach.
Dalsze cele to poziomy w okolicach 1,3000.

ograniczeniu kanatu aprecjacyjnego dolara na poziomie Wsparcie Opor

(ostatnia prdba jego penetracji zakonczytla  sie 1,3250 1,3840
1,3050 1,3746

1,3000 | 1,3551
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Wsparcie Opor

Silniejsze  momentum na EURPLN. Przetamanie wsparcia na

ostatnich minimach sugeruje kontynuacje umocnienia ztotego. 3,8300 4,0000
Cel 3,75, czyli lokalne minimum z listopada 2008.. 3,7000 3,9500
3,6000 3,8660

Daily QEURPLN=D2 2008-04-30 - 2010-05-20 (WAR)

Cndl QEURPLN-D2; Last Quote L o
oo / ! ice
AAA LI AL Ya¥al 20 N0,
VIR, O CTV= IJL Lﬂbluuulc\l_ﬂbl’ UU,I U0
2010-04-08; 4,0721 _42
EMA; QEURPLN=D2; Last Quote(Ldsf}{l55 |
2010-04-08; 3,9352 -4,1
————————————— - ———— =L 50.0%—40646l —————— 2 Y T
| -4
| Fibo 61,8% retracement |_ 33 [
-39
———————— - A S T = S . ., —
-3,8
3,7/406 37
I, L / .1232{
RSI; QEURPLN=D2; Last Quote(Last); 14; W|Ider Smoothing;
2010-04-08- 20 AW L/\NJV V” Value
. W N Y G N
-.123

mec¢ i s w p I g s i mkmec i swop ig s i m km

Q208 | Q32008 | Q42008 | Q12009 | Q22009 | Q32009 | Q42009 | Q12010 |Q2 10

Zrodio: Reuter

Rynek stopy procentowej, PLN
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROW POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENEJ WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM
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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 WYLACZNIE 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 05W[ADCZ4JA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTA WIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNIECIA N[EZ4LEZNEJ PROFESJONALNET PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU,
PRACOWNIKOW 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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