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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
BRE konsensus
16:00 USA Pending home sales m/m (%) sty 1.0 -1.9(r) 2.0
GER Gtosowanie ws. pakietu pomocowego
dla Gregji
8:00 GER Zaufania konsumentéw GfK (pkt) mar 6.0 5.9 6.0
11:00 EUR Koniunktura ESI (pkt) lut 93.8 93.4
11:00 EUR Zaufanie konsumentéw (pkt) lut -20.2 -20.2
14:00 HUN Decyzja MNB (%) mar 7.00 7.00
14:00 GER CPI final m/m (%) sty 0.5 -0.4
14:30 USA Zamoéwienia na dobra trwate m/m (%) sty -1.1 3.0
15:00 USA Indeks cen doméw Case-Shiller r/r (%) gru -3.7 -3.7
16:00 USA Zaufanie konsumentéw C Board (pkt) lut 62.7 61.1
11:00 EUR Inflacja HICP final r/r (%) sty 2.6 2.7
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne r/r (%) lut 4.9 5.2
14:30 USA PKB preliminary kw/kw SAAR (%) Q4 2.8 2.8
15:45 USA Chicago PMI (pkt) lut 61.5 60.2
20:00 USA Bezowa Ksigga

EUR Aukcja 3-letnich pozyczek EBC (LTRO)

01.03.2012 CZWARTEK

2:00 CHN PMI w przemysle (pkt) lut 50.8 50.5
9:00 POL PMI (pkt) lut 52.8
9:55 GER PMI w przemysle (pkt) lut 50.1 50.1
10:00 POL PKB r/r (%) Q4 4.2 4.2
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt) lut 49.0 49.0
11:00 EUR Inflacja HICP flash r/r (%) lut 2.7

14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 25.02. 353 351
14:30 USA Dochody osobiste m/m (%) sty 0.5 0.5
14:30 USA Wydatki konsumpcyjne m/m (%) sty 0.4 0.0
14:30 USA Inflacja bazowa PCE m/m (%) sty 0.2 0.2
16:00 USA ISM w przemysle (pkt) lut 54.5 54.1

EUR Szczyt Unii Europejskiej

02.03.2012 PIATEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

Dzis zostana opublikowane...

e Gospodarka globalna. Wskaznik koniunktury ESI powinien wzrosna¢ z uwagi na stabilizacje sytuacji ekono-
micznej oraz realizujgce si¢ nizsze spowolnienie niz wczesniej sie spodziewano. Oczekujemy, ze zaméwienia
na dobra trwate w gospodarce amerykanskiej obnizg sie, ale ten spadek bedzie miat charakter korekcyjny po
wczesniejszym silnym wzroscie. Spadek zwigzany moze by¢ ze zmienng kategoria zaméwien w przemysle
lotniczym. Odczyt indeksu cen doméw na rynku amerykanskim pozostanie na poziomie sprzed miesigca. Spadek
cen domoéw jednorodzinnych wynika ze stabego popytu na nie, mimo poprawy sentymentu wéréd konsumentow.
Z kolei zaufanie konsumentéw prawdopodobnie ulegnie nieznacznej poprawie po ostatnim spadku, ktéry gtéwnie
byt implikowany niskim poziomem optymizmu odno$énie przysztych dochodéw. Czynniki powodujace obawy
konsumentéw (m.in. zamieszanie wokét Iranu) pozostajg w mocy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Belka: Wzrost ptac jest umiarkowany, a styczniowy wyskok byt iluzjg statystyczna. (...) Podej$cie wyczekujace
w polityce pienigznej w obecnej sytuacji gospodarczej w Europie ma sens. (...) Tempo wzrostu w 2012 moze byé
wyzsze niz szacowane 2,5-3%.

e Hausner (RPP): (...) Miarg naszego makroekonomicznego powodzenia bedzie to, jak dtugo RPP bedzie mogta
utrzymaé stopy na obecnym poziomie. Nie podejmiemy decyzji, bo kto$ na nas wywiera presje, bo na przyktad
analitycy rynkowi uwazaja, ze bedziemy obniza¢ stopy.

e Bratkowski (RPP): Obecnie nie ma powodéw do obnizek, ani potrzeby, by spieszy¢ sie z podwyzkami stdp
procentowych.

Decyzja RPP (7.03.2012) Prawdopodobienstwo decyzji Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
(wyliczone wg krzywej OIS)

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.834 -0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.931 0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.534 0.007

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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USA: obiecujace dane o sprzedazy nierucho-
mosci

Indeks liczby podpisanych umoéw na sprzedaz doméw w stycz-
niu wzrdst 0 2% m/m wobec spadku 1,9% m/m w grudniu po
korekcie (0 1,6 p. proc. ). W efekcie w styczniu osiggnat poziomu
97 pkt wobec 95,1 pkt w grudniu. Wskaznik obecnie znalazt
sie na najwyzszym poziomie od kwietnia 2010 roku (kiedy to
silny wzrost indeksu byt podyktowany ulgami podatkowymi przy

zakupie nieruchomosci), ale nadal znajduje sie daleko ponizej
poziomoéw z poczatku 2007 roku, tj. przed ,credit crunch”.

7 Indeks pending home sales (pkt)
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Indeks podpisanych uméw na sprzedaz doméw bedacy wyprze-
dzajgcym wskaznikiem koniunktury na rynku nieruchomosci
wskazuje na stopniowe ozywienie. Znajduje si¢ on w trendzie
wzrostowym i przy jego dalszym utrzymaniu i sprzyjajacym
sentymencie konsumentéw liczba transakcji kupna-sprzedazy
nieruchomosci powinna by¢ w tym roku wyzsza niz w poprzed-
nim. Wczesniejszy spadek cen nieruchomosci prawdopodobnie
przetozyt sie na wzrost poziomu dostepnosci nieruchomosci
dla przecietnego gospodarstwa domowego. Jednocze$nie ozy-
wienie gospodarcze przektadajace sie na poprawe sentymentu
konsumentéw powoduje, ze stopniowo ujawnia sie popyt na
nieruchomosci. Te zmiany uzyskaja dodatkowe wsparcie, gdy
rynek kredytéw powréci do wczesniejszych normalnych wa-
runkéw funkcjonowania. Wzrost transakcji sprzedazy przetozy
sie w dalszej kolejnosci na stabilizacje cen nieruchomosci,
a pdzniej nawet do umiarkowanego ich wzrostu. To z kolei
poprawi sytuacje majatkowg tych gospodarstw, ktérych wartos¢
nieruchomosci jest mniejsza niz kredytu.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD po krétkiej wizycie w okolicach 1,3360 od potnocy
znoéw w akgji i w ataku na ostatnie maksima (w chwili pisania
komentarza kurs wynosit 1,3450). Spadki kurs indukowane byty
gtéwnie sztucznie wykreowana niepewnoécia odnosnie niemiec-
kiego gtosowania nad pakietem pomocowym i dodatkowo pod-
sycane enigmatycznymi komentarzami Merkel. Dalsza czesé
dnia z mitg niespodzianka na pending home sales to juz wzro-
stu wspdlnej waluty, potgczone z nowymi maksimami ustalonymi
przez S&P. Informacja o Selective Default dla Grecji przez S&P
bez wptywu na kurs. Dzi§ przede wszystkim oczekiwanie na
dane 0 zaméwieniach na dobra trwate w USA oraz kolejne rundy
gtosowan nad pakietem pomocowym dla Grecji.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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-2
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym (Sredniq i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowana réznica 2Y EUR IRS oraz 2Y USD
IRS. Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany (minus) lub
przewartosciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez dysparytet.
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EURUSD technicznie

Inside day. 1,3600 to wcigz cel na najblizsze dni, zwtaszcza ze
notowania poradzity sobie z negatywng dywergencja na wykre-
sie dziennym. Wczorajsza korekta na wykresie 4h zakonczyta
sie na $rodku wstegi Bollingera, a wiec trend aprecjacyjny jest
wcigz w mocy.

Wsparcie Opor

1,3432 1,3625
1,3381 1,3547
1,3321 1,3478-94

Daily QEUR= BBA0IT - 4B0I2 0NAR)
i, 13250
ol 13841
i, 13280
a1
& i T
1.% 1300 j T
B, 12250 -
4,130 Kz
fancd.
14
12858
-
1284 i o
1254 = T
Sk, 585, - 17T

PP Vi, A MY o

oo o o7 @ % n & @° @® u 6 u 6 @ 0
Buglt | Septt | Ottt | Mot | Dectt | Jaml2 | Feb®2 | Har? |

4 Hours QEUR= 2o awrsamz- zpwaranzeny | Hourly QEURS R00PH 2222012- 1200 P 208001210TC)
nd, 384 o1 3442
W, 13120 04,1308 Pica

L by 04,1342 15D
ik, a 04, 13410

(B . | e L3 L8 L0

5

H13

A3
I Stocks, B8.105, 6 285 -
e . N e %
W \Av% V M 1D
o /
! M e
EET B INQD B UEBR0NUEGT B 2B EEBNR R B0 @ N B TN 000 BI0 I B0 MW 2m B0 0D sm @
Janary 2012 | February 2012 | March 2012 | FeayZ202 | FebmayX22 | | FebmayZT 2012 | Feh2812




&~
—

SRE? BRE BANK SA

-

EURPLN fundamentalnie

Ztoty zmienny. W pierwszej czesci sesji krajowa waluta ostabiata
sie w raz z EUR, jednak juz po potudniu do gry powrécili kupu-
jacy PLN, ktérzy zdotali zepchna¢ notowania ponownie w oko-
lice otwarcia (4,1650). Komentarze Hausnera (miarg powodze-
nia RPP jest pozostawienie stop procentowych bez zmian) bez
wptywu na kurs. Ztoty dzis znéw pod wptywem czynnikéw glo-
balnych, czynniki krajowe moga powréci¢ do gry jutro wraz z
publikacja oczekiwan inflacyjnych (jesli beda niespodzianka).

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktorej PLN objasniany jest kursami walut

regionu (HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazuja dziatanie

specyficznych czynnikow krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki
kraiowe. Wartosci dodatnie: PLN iest ostabianv przez czvnniki kraiowe.
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EURPLN technicznie

Bez zmian w zakresie pozycji (wejscie 4,1648), T/P 4,22, S/L
4,1400, cho¢ ztoty znéw ztamat dét kanatu deprecjacyjnego.
Para walutowa ma wyrazne problemy z przebiciem sie ponizej
4,1600/650. Patrzac z perspektywy krétszych wykresow na zto-
tym wygasta praktycznie zmienno$¢. W takim przypadku musi
zdecydowa¢ impuls fundamentalny. Gwoli porzadku wykres 1h
wygladna na wykupiony, 4h na wyprzedany (tylko w waskim se-
shie oscylatora, bez ciekawych dywergencji). Przy obecnych wa-
runkach i zmienno$ci trudno zrobi¢ cokolwiek z taka informacja.

Wsparcie Opor
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UWAGA!

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 4.96 4.99 ON 3.9 4.4 EUR/PLN 4.1845
2Y 4815 4.87 1M 4.3 4.7 USD/PLN 3.1176
3Y 4755 4.81 3M 4.4 4.9 CHF/PLN 3.4730
4Y 4.75 4.80
5Y 477 482 FRA__ BID ASK
6Y 4.78 4.84 1x2 472 4.76 EUR/USD 1.3396
7Y 4.805 4.86 1x4 488 4.94 EUR/JPY 107.99
8Y 4.82 4.87 3x6 488 4.94 EUR/PLN 4.1650
QY 483 4.88 6x9 480 4.86 USD/PLN 3.1080
10Y 4.83 4.88 9x12 4.67 4.73 CHF/PLN 3.4534
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NINIEJSZA PUBLIKACJA ZOSTALA PRZYGOTOWANA W CELU PROMOCJ! | REKLAMY ZGODNIE Z DEFINICJA ZAWARTA W PARAGRAFIE 9, USTEP 1 ROZPORZADZENIA MINISTRA FINANSOW Z DNIA 20. LISTOPADA 2009 W

SPRAWIE TRYBU | WARUNKOW POSTEPOWANIA FIRM INWESTYCYJNYCH, BANKOW, O KTORYCH MOWA W ART. 70 UST. 2 USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI, ORAZ BANKOW POWIERNICZYCH. OPRACO-

WANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ WIEDZY AUTOROW POPARTEJ INFORMACJAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PELNEJ WIARYGODNOSCI | KOMPLETNOSCI.

WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU | MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACJE, NA KTORE

POWOLUJA SIE W NINIEJSZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA WSKAZANE W OPRACOWANIU SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU

MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO | MAJA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYJNY. 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 DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO

PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCJE KUPNA/SPRZEDAZY INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACJI. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE

POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTAWIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNEJ PROFESJONALNEJ PORADY INWESTYCYJNEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO

ZARZADU, PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.

DYSTRYBUCJA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.



