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

WTOREK 26.04

15:00 (USA) Case-Shiller Index [luty]; konsensus -3,3% m/m, poprzednio -3,1% m/m
16:00 | (USA) Zaufanie konsumentow C. Board [kwiecien]; konsensus 64,5pkt., poprzednio 63,4pkt.

(GER) CPI1, flash [kwiecien]; konsensus 2,4% r/r, poprzednio 2,1% r/r
10:00 | (POL) Sprzedaz detaliczna [marzec]; BRE 1,5% r/r; konsensus 8,4% r/r, poprzednio 12,2 % r/r

Ogromne efekty bazy statystycznej na wigkszosci kategorii (Wielkanoc dopiero pod koniec kwietnia), ktdre sciggaja z
dynamiki catego agregatu okoto 10pp...

10:00 | (POL) Stopa bezrobocia [marzec]; BRE 13,3% r/r; konsensus 13,1%, poprzednio 13,2%

Ostatnie ponadsezonowe wzrosty moga rowniez opoznic sezonowe spadki,

14:30 | (USA) Zamoéwienia na dobra trwate [marzec]; konsensus 2,0% m/m, poprzednio -0,6% m/m

Spodziewane odbicie zwigzane z inwestycjami firm w sprzet.

18:30 | (USA) Decyzja Fed; konsensus 0,25%, poprzednio 0,25%

Nie spodziewamy sie, aby polityka Fed zmienita kierunek — stopy pozostang bez zmian, podobnie jak zaplanowany do
czerwca QE2. W centrum uwagi pierwsza konferencia Bernanke po ogfoszeniu decyzji (o godzinie 20:15) — nie tylko w

kontekscie rozktadu gtosow, ale takze prognoz Fed, ktorych rewizje zostang zaprezentowane.
CZWARTEK 28.04

14:30 | (USA) PKB, preliminary [1 kw.]; konsensus 1,8% kw/kw SAAR, poprzednio 3,1% kw/kw SAAR

Ostabienie konsumpcji zwigzane ze wzrostem cen (pomimo utrzymania przywilejow podatkowych), a takze wydatkow
rzgdowych (zwigzane z powoli forsowangq konsolidacjq fiskaing). Pozytywny wktad majg ciggle rosngce inwestycje w sprzet i
elektronike.

14:30 | (USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz do 23.04]; poprzednio 403 tys.

16:00 USA) Pending home sales [marzec]; konsensus 1,5% m/m, poprzednio 2,1% m/m

PIATEK 29.04

11:00 | (EMU) Inflacja HICP flash [kwiecien]; konsensus 2,7% r/r, poprzednio 2,6% r/r

11:00 | (EMU) ESI [kwiecien]; konsensus 107,0pkt., poprzednio 107,3pkt.

14:30 | (USA) Dochdd konsumentdéw[marzec]; konsensus 0,4% m/m, poprzednio 0,3% m/m

14:30 | (USA) Wydatki konsumpcyjne [marzec]; konsensus 0,5% m/m, poprzednio 0,7% m/m

14:30 | (USA) Inflacja bazowa PCE [marzec]; konsensus 0,9% r/r, poprzednio 0,9% r/r

15:45 | (USA) Chicago PMI [kwiecien]; konsensus 68,5pkt., poprzednio 70,6pkt.

16:00 | (USA) Zaufanie konsumentow Univ.Mich.[maj]; konsensus 70,0pkt., poprzednio 69,6pkt. (p)
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Lepsze dane o sprzedazy nowych domow w USA

Sprzedaz nowych doméw w USA w marcu wzrosta 0 11,1% m/m do poziomu 300 tys.
(SAAR), wobec konsensusu na poziomie 275 tys. (SAAR). Za wzrosty odpowiedzialne sg
w szczegdlnosci dwa regiony: pétnocno-wschodni (o 66,7% m/m do poziomu 30 tys.
SAAR) oraz zachodni (wzrost o 25,9% do poziomu 73 tys. SAAR). Tym samym sprzedaz
doméw w tych dwdch regionach nadrabiata nizszy odczyt z lutego zwigzany z mrozng
zima.

Wzrost do poziomu 213,8 tys. USD (3% m/m) zanotowata mediana ceny nowych
doméw. Tym samym warto$¢ ta ksztattuje sie na poziomie o okoto 1/3 wyzszym niz
mediana cen na rynku wtérnym. Skutecznie ogranicza to liczbe budowanych domoéw.
Liczba nowych domdéw na sprzedaz ksztattuje sie na poziomach najnizszych od 1967,
spada réwniez liczba budowanych oraz oddanych do uzytku domdéw. Deweloperzy
wstrzymuijg sie z rozpoczynaniem budéw oczekujac na moment, w ktérym podaz doméw
na rynku wtdrnym zacznie wyrazniej spadac. Pozytywna tendencjg jest stabilizacja w
zakresie czasu oczekiwania na sprzedaz domu — warto$¢ ta co prawda nieznacznie
wzrosta w porownaniu z lutym (o 0,4 do poziomu 8,5 miesigca), znajduje sie jednak na
poziomie wyraznie nizszym niz przed rokiem (14,4).

Decyzja RPP, 11. maja

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps 90%
Stopy bez zmian 10%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

21 kwietnia dolar okazat najstabszy wzgledem koszyka walut w historii. Tzw. Dolar Index

Fixing NBP obnizyt sie do poziomu 69,0337. Powodem kontynuacji ostabiania dolara sg oczekiwania
EUR/PLN
USD/PLN

CHF/PLN

na gotebi komunikat Fed po jutrzejszej decyzji ws. stop procentowych. W $rednim okresie
nie znajdujemy zbyt wielu czynnikéw fundamentalnych mogacych wspiera¢ amerykanska
walute (w strefie euro trwa cykl zacie$nienia, USA po rewizji perspektyw dla ratingu dtugu
oraz w zwigzku z oddalaniem momentu zacie$nienia polityki monetarnej nie jest obecnie

Poziomy otwarcia
EUR/USD

EUR/JPY
EUR/PLN bardziej istotnych w tym tygodniu danych dla USA — danych o optymizmie konsumentéw

krajem docelowym dla kapitatu portfelowego). W krétkim okresie mozliwe jest natomiast
119.310  Pewne odreagowanie po ostatnim rally na dolarze. Dzi$ réwniez publikacja pierwszych z

USD/PLN przygotowanych przez Conference Board. Mato jednak prawdopodobne, aby dzisiejszy

CHF/PLN odczyt miat wiekszy wptyw na kurs dolara.
Zloty stabilny. Inwestorzy nie sa przekonani o tym, ze Ministerstwo Finanséw rychio i

masowo zacznie sprzedawac $rodki z UE. Jednocze$nie zioty nie ostabia sie znaczaco, bo
ryzyko takowe istnieje. Ztoty w najblizszych dniach wydaje sie zatem by¢ skazany na
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konsolidacje. Impulsem dla ztotego moze sie natomiast okaza¢ decyzja RPP (11 maja).
Ewentualna podwyzka stdp zwiekszytaby wiarygodno$¢ RPP i wsparta polskg walute. Dzi$
otwarcie EURPLN na poziomie 3,9464.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Podwdjny szczyt na RSI (wykresy tygodniowe). Para
EURUSD odbita sig od Fibo i powrécita do wezesniej 1,4535 1,4971
formujacego si¢ klina (znéw wykres tygodniowy). W ujeciu 1,4526 1,4662
dziennym kontynuacja wzrostéw w kanale aprecjacyjnym 1,4415 1,4620
euro.
Daily QEUR=D2 12/20/2010 - 5/3/2011 (WAR)
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Zrodio: Reuters

Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Korekta zatrzymana na poziomie 61,8% zniesienia Fibo, lecz
ponizej $rednich ruchomych. Wazne wsparcie dopiero na 3,9413 | 4,0100

psychologicznym poziomie 3,900. Potem na minimach ze stycznia. 3,9158 | 3,96/97
3,9000 | 3,9600
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Daily EURPLN Dzienny

11/23/2010 - 5/4/2011 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4.85 4.90
2Y | 524 5.29
3Y | 5.46 5.51
4Y | 5.60 5.65
5Y | 5.65 5.70
6Y | 5.66 5.71
7Y | 5.66 5.71
8Y | 5.65 5.70
9Y | 5.65 5.70
10Y | 5.64 5.69
depo BID ASK
ON 3.25 3.40
1M 3.60 3.75
3M 4.09 4.29
FRA BID ASK
1x2 4.29 4.34
1x4 4.44 4.50
3x6 4.67 4.73
6x9 4.96 5.02
9x12 | 5.17 5.23
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Brent, krzywa Indeks cen ropy naftowej
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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
NINIEISZYM 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 KUPNA/SPRZEDAZY INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACIL. AUTORZY OSWIADCZ4JA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNIECIA N]EZ4LEZNEJ PROFESJONALNEJ  PORADY  INWESTYCYINEJ.  JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU ~SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNIKOW WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBEL DZ[AtAN 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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