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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA  WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO

(074 9:00 Inflacja CPI kwiecien - 1,6% 1,7%

Rekordowy wynik niemieckiego eksportu
Eksport Niemiec wzrést w marcu o 7,3% m/m do nienotowanego poziomu 98,3 mid EUR
wyraznie przekraczajgc konsensus rynkowy (1,5% m/m). Silny wzrost zanotowano
rowniez w imporcie (3,1% m/m). Za sprawg lepszych niz oczekiwano wynikéw eksportu
w marcu nadwyzka na rachunku biezacym w I kw. osiggneta poziom 35,3 mid EUR, co
pozwala na optymizm w zakresie wzrostu PKB w Niemczech w I kw., ktory moze
przekroczy¢ 1% kw/kw.

W ujeciu geograficznym najszybciej rost eksport do krajow UE spoza strefy euro: o
20,0% r/r. Za sprawg wysokiego popytu ze strony krajow rozwijajacych sie wysoka
dynamike zanotowat réwniez eksport poza UE: o 15,4% r/r. Na tym tle nieco gorzej
wypadt eksport w obrebie strefy euro: wzrost o 14,2% r/r. Duza geograficzna
dywersyfikacja niemieckiego eksportu sprawia, ze wplyw euro na jego wyniki nie jest
bardzo duzy (silne euro pozostaje wiec de facto w interesie ECB, jako ze nie przeszkadza
sektorowi przemystowemu, za$ chroni wrazliwych konsumentow).

Dane o niemieckim PKB poznamy w piatek o godz. 8.00. Konsensus rynkowy zaktada
wzrost 0 4,5% r/r, wobec wzrostu o 4,0% r/r w IV kw. 2010 r. Za sprawq dobrego
wyniku eksportu wynik ten moze okazac sie lepszy od konsensusu. W pigtek (o godz.
11.00) poznamy tez dane o PKB w strefie euro. Tutaj konsensus ksztattuje sie na
poziomie 2,3% r/r i lepszy wynik Niemiec z bedzie oddziatywat w kierunku szybszego
wzrostu.
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Decyzja RPP, 11. maja

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

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

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Korekta na EURUSD trwa i szanse na konsolidacje juz na tych poziomach obnizyty sie

Fixing NBP wczoraj wraz z kolejnym negatywnym naptywem informacji odnosnie Grecji (kolejny
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

downgrade przez S&P) i Irlandii (dalsze Zzadanie redukcji kosztéw obstugi diugu +
obietnica pojscia w $lady Grecji, jesli ta ogtosi niewyptacalnosc). Spadki to wyraz coraz
wiekszego zainteresowania inwestorow sprzedawaniem EUR (na wiekszosci crossow), nie
tylko wczesniejsza realizacjq zyskow. Coraz wiecej Kklientow instytucjonalnych

Poziomy otwarcia

EUR/USD . o, . ) .
EUR/IPY 115.220 114,70/80. Kolejny dzien bez danych makro. Wydaje sie, ze naplyw negatywnych

zainteresowanych sprzedawaniem EUR, duze stop lossy na EURIPY w okolicach

EUR/PLN informacji o Gregcji bliski jest apogeum.

USD/PLN
CHF/PLN Ztoty mocniejszy. Wczorajszy dzien byt kolejnym dniem aktywnosci MinFinu na rynku

walutowym. Ztoty zyskat bezposrednio po wkroczeniu Ministerstwa na rynek. Podkreslic
jednak nalezy, ze zagranica jak do tej pory absorbuje cata podaz waluty i powoduje, ze
umocnienie indukowane przez MinFin jest bardzo krotkotrwate. Dzi$ otwarcie na poziomie
3,9320. Brak danych makro, ztoty bedzie podlegat wptywowi globalnego sentymentu i
obaw o wymuszong restrukturyzacje greckiego dtugu. Niewykluczona ponowna aktywnosc¢
MinFinu na rynku.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Korekta doszta do MAS55. Wydaje sie, ze istnieje dalszy
1,4243 1,4633

1,4148 | 1,4526
1,4074 | 1,4454

potencjat do zejécia do Fibo (1,4148) biorac pod uwage

dynamike pikowania w dét oscylatora. Zwyzki kursu musza

pokona¢ najpierw 11,4454, aby mowi¢ o odwrdceniu
sentymentu.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Ztoty w kanale wzrostowym, na drodze do minionych minimow
(3,8732). Korekty powinny zosta¢ zatrzymane w okolicach 3,96- 3,9158 | 3,9846
98. Spadek oscylatora powinien przyspieszy¢ aprecjacje PLN. 3,9000 | 3,9760
3,8732 | 3,9413

11/15/2010 - 5/31/2011 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
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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 POPARTE] 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, REKOMENDACIA,
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 DZIAtAJACEGO 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 05W[ADCZ4JA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNE] . PROFESIONALNEJ ~ PORADY  INWESTYCYINEJ. — JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA.
DYSTRYBUCJIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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