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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA  WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
GER 12:00 Produkcja przemystowa m/m styczen - 1,5% -1,5%

Przemyst pozostanie motorem wzrostu niemieckiej gospodarki w 2011 r.
Zamowienia w przemysle w Niemczech wzrosty w styczniu o0 2,9% m/m, o 0,4 pp. wiecej
niz wynosit konsensus rynkowy. Wyzszy od oczekiwan wzrost zamdwien wynika z
zamowien krajowych (4,5% m/m); zamdwienia zagraniczne z krajow strefy euro rosty
szybciej niz pozostatych partneréw handlowych Niemiec.

Dekompozycja w przekroju sektorowym wskazuje na dalszg wysoka dynamike zamoéwien
na dobra inwestycyjne (wzrost o 2,0% m/m). Pozytywnie rokuje to dla wzrostu
inwestycji w Niemczech w 2011Q1 i w kolejnych kwartatach. W ostatnich trzech
kwartatach 2010 r. inwestycje rosty o ponad 7% r/r (patrz wykres). Bardzo wysoki
wzrost zamodwien obserwowany byt réwniez w przemysle samochodowym oraz
elektronicznym.
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—Zamdéwienia ($rednia trzymiesieczna) - dobra inwestycyjne (r/r)
—Inwestycje (r/r) (prawa o$)

Weczorajsze dane pozwalajg na optymizm co do wzrostu niemieckiej gospodarki w 2011 r.
Geograficzna dywersyfikacja zamdwien sktania do wniosku, Zze nawet jesli sytuacja
niektorych partneréow handlowych Niemiec w br. pogorszy sie, nie powinno to w istotnym
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stopniu wptynaé na wzrost gospodarczy w catym 2011 r. Spodziewamy sie, ze dynamika
PKB w br. utrzyma sie na ponadprzecietnym poziomie okoto 3% r/r.

Decyzja RPP, 5. kwietnia

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps 50%
Stopy bez zmian 50%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

EURUSD stabszy. Dysparytet stop oraz czynniki techniczne sugerujg w dalszym ciggu

Fixing NBP
EUR/PLN

potencjat do umocnienia EUR. Niemniej jednak, premia z problemy strefy euro moze w

najblizszych dniach narasta¢, zwtaszcza ze obecnie przedstawiciele EU nie sg zgodni
USD/PLN

CHF/PLN odnosnie ksztattu programu pomocowego (a wtasciwie zgoda panuje co do ogtoszonego

juz wolumenu funduszu ratunkowego). Dzisiejsza produkcja przemystowa Niemiec (po

Poziomy otwarcia wczorajszych danych o nowych zamdwieniach) powinna wspieraé oczekiwania na

EUR/USD 1.390 zacieSnienie monetarne, jednak nie oczekujemy znacznego wsparcia dla euro z tej strony

EUR/JPY 114.910 (zacie$nienie monetarne jest juz wycenione — obecnie kluczowa pozostaje premia za
EUR/PLN rozpad strefy euro, a ta znikna¢ moze jedynie politycznie).

USD/PLN
CHF/PLN Zloty stabilny. Po stabszej pierwszej potowie sesji (przebicie poziomu 3,9850 wobec euro)

zZtoty uzyskat wsparcie od rosnacych gietd oraz ze strony bardziej jastrzebich czionkéw
RPP — Glapinski wskazat na prawdopodobienstwo podwyzki stop na kwietniowym
posiedzeniu. Dzisiejsze otwarcie na poziomie 3,9700. W centrum uwagi aukcja w
Portugalii i globalne zmiany w awersji do ryzyka. Nie spodziewamy sie jakiej znaczacej
reakcji rynku na przyjecie przez rzad planu zmian w systemie emerytalnym.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Notowanie ponizej linii trendu. Czym diuzej potrwa konsolidacja
tym mniej prawdopodobny jest dalszy atak na 1,4280-1,4300. 1,3859 1,4281

Pozytywnie powyzej 1,3760. Przebicie otwiera droge do 1,3525. 1,3760 1,4074
1,3525 1,3971
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN
EURPLN ponizej 200 dniowej $redniej ruchomej. Testuje Wsparcie Opor
krétkoterminowe $érednie. Przebicie poziomu 3,9600 moze 3,9603 | 4,0641
sugerowac rozciggniecie aprecjacji do poziomow z potowy lutego. 3,9245 | 4,0272
3,9000 | 4,0000
Daily EURPLN Dzienny 11/1/2010 - 4/28/2011 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, PLN
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NINIEJSZA PUBLIKACIA ZOSTALA PRZYGOTOWANA W CELU PROMOCII I REKLAMY ZGODNIE Z DEFINICIA ZAWARTA W PARAGRAFIE 9, USTEP 1
ROZPORZADZENIA MINISTRA FINANSOW Z DNIA 20. LISTOPADA 2009 W SPRAWIE TRYBU I WARUNKOW POSTEPOWANIA FIRM
INWESTYCYINYCH, BANKOW, O KTORYCH MOWA W ART. 70 UST. 2 USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI, ORAZ BANKOW
POWIERNICZYCH. OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROW POPARTEJ]  INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PELNET WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSC] WSZELKIE OCENY ZAWARTE W
NINIEISZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA B YC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ
UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE POWOELUJA SIE W NINIEJSZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE
POZOSTAIA 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, 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 DZIAtAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. (
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LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACIL. AUTORZY 05W]ADCZ4J,4, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNET PROFESJONALNEJ ~ PORADY  INWESTYCYINEJ.  JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU ~SA, JEGO ZARZADU, PRACOWN[/(OW WSPOEPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZ]AMN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA.
DYSTRYBUCJA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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