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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

11:00 EUR CPI flash r/r (%) kwi 25 2.7 2.6
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne r/r (%) kwi 4.4 4.2 4.3
14:30 USA Dochody osobiste m/m (%) mar 0.3 0.3 () 0.4
14:30 USA Wydatki osobiste m/m (%) mar 0.4 0.9 (n) 0.3
15:45 USA Chicago PMI (pkt) kwi 61.2 62.2 56.2
16:00 USA ISM w przemyste (pkt) kwi 53.0 53.4 54.8
3:30 CHN PMI (pkt) kwi 48.3 49.3
9:00 POL PMI (pkt) kwi 49.2 49.5 50.1

9:55 GER PMI w przemysle final (pkt) kwi 46.3 46.3

10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt) kwi 46.0 46.0

14:15 USA Raport ADP (tys.) kwi 175 209

16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) mar -1.0 1.3

13:00 CzH Decyzja CNB (%) maj 0.75 0.75

13:45 EUR Decyzja EBC (%) maj 1.00 1.00

14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 28.04. 378 388

16:00 USA ISM w ustugach (pkt) kwi 55.4 56.0

9:55 GER PMI w ustugach final (pkt) kwi 52.6 52.6

10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt) kwi 47.9 47.9

14:30 USA Non-farm payrolls (tys.) kwi 168 121

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) kwi 8.2 8.2

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. Dzi$ poznamy odczyt indeksu PMI. Po marcowych negatywnych zaskoczeniach stabymi
danymi z gospodarki realnej (przede wszystkim produkcji przemystowej i budowlanej) oczekujemy spadku PMI, ale
nieco mniejszego niz w strefie euro.

e Gospodarka globalna. Ze strefy euro poznamy finalne odczyty indeksow PMI. Z USA z kolei zostanie
opublikowany Raport ADP oraz zaméwienia w przemysle. W zakresie danych z rynku pracy o szacunkowej zmianie
zatrudnienia w sektorze prywatnym poza rolnictwem oczekujemy nizszego odczytu. Sugeruja to ostatnie odczyty
liczby nowo-zarejestrowanych bezrobotnych. Marcowe zaméwienia w przemysle prawdopodobnie nieznacznie
spadty, na co wskazuje sktadowa indeksu ISM dla sektora przemystu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Polska planuje na poczatku maja sprzedaz 5-letnich obligacji na rynku japonskim.

e Plan finansowy Krajowego Fundusz Drogowego na 2012 rok zaktada emisje obligacji infrastrukturalnych na
poziomie 4,1 mid zi.

e Agencja ratingowa StandardPoor’s obnizyta noty dziewieciu hiszpanskich bankéw. Rating najwigkszego banku
Hiszpanii Santandera spadt z A+ do A-.

Decyzja RPP (9.05.2012) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 50% GERGB 10Y 1.690 0.013

stopy bez zmian 50% USAGB 10Y 1.949 0.014

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.397 -0.010

PROGNOZA BRE podwyzka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Bardzo pozytywna niespodzianka ISM w
przemysle

ISM w przemysle zgotowat bardzo mitg niespodzianke, zwtasz-
cza po poniedziatkowym negatywnym zaskoczeniu odczytem
PMI z okregu Chicago. PMI dla catej gospodarki wzrosto w
kwietniu do 54,8pkt. z 53,4pkt. w marcu (konsensus rynkowy
53,0pkt.). W gore ruszyty w zasadzie wszystkie indeksy z
wytaczeniem opéznien w realizacji zaméwien oraz zapasow.
W szczeg6lnosci oszacowanie produkcji wzrosto o 2,7pkt.,
nowych zaméwien o 3,7pkt., zatrudnienia o 1,2pkt. Co ciekawe,
znacznie wzrosto oszacowanie eksportu (juz 6 miesigc z rzedu
powyzej granicy 50 punktow). Nie odnotowano zmian w percep-
cji cen, ktéra znajduje sie wcigz na bardzo wysokich poziomach,
powyzej 60pkt. Komentarze dostarczone do przedsigbiorcow
sugeruja wysoka aktywnos$¢ gospodarczg i dobre perspektywy
odnosnie popytu na najblizsze miesigce (mniej optymistyczne
sg tylko komentarze positkujgce sie danymi makro oraz z sekgji
elektronicznych).
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Dane zniwelowaty cze$é bezposrednich ryzyk dotyczacych
wzrostu gospodarki amerykanskiej w Il kwartale. Stad reakcja
rynkowa (mimo nieobecnosci sporej czesci inwestoréw z
Europy) byta relatywnie duza (kilkunastopunktowy wzrost S&P,
wzrosty rentowno$ci treasuries, spadek EURUSD z okolic
1,3270 do 1,3220, ). Cho¢ dane sg spéjne z obrazem koniunk-
tury kreslonym przez Bezowg Ksigge, to na razie zdecydowanie
za mato, aby przekona¢ inwestoréw, ze gospodarka bedzie
bez zaktécen wracaé¢ w kierunku potencjalnego tempa wzrostu.
Stad tez na celowniku znajdg sie dzi$ dane o ADP (14:15)
oraz piatkowe NFP. Wzrostu komponentu zatrudnienia nie
nalezy w tym przypadku traktowac jako wiarygodnego sygnatu,
gdyz w ostatnim NFP negatywnie zaskoczyty gtéwnie sekcje
pozaprzemystowe.
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EURUSD fundamentalnie

EUR nieznacznie ponizej poniedziatkowego zamknigcia. W po-
niedziatek do czasu publikacji danych z rynku amerykanskiego
wspolna waluta stopniowo tracita. Potem kurs zaczat stopniowo
odrabia¢ straty po publikacji danych - nizszy odczyt wydatkéw
konsumpcyjnych oraz nizszy Chicago PMI. Wczoraj EUR konty-
nuowato marsz na pétnoc, co byto tez podsycane oczekiwaniami
na kolejne gorsze dane z USA - odczyt ISM w przemysle. Apre-
cjacja EUR zostata na krétko powstrzymana po publikacji PMI z
Wielkiej Brytanii (odczyt gorszy od oczekiwan). W koncu odczyt
indeksu ISM mocno zaskoczyt w gore (zamiast oczekiwanego
spadku byt wzrost az o 1,4 pkt), co w efekcie szybko sprowa-
dzito kurs w okolice 1,32. Wspo6lna waluta z jednej strony wspie-
rana jest wysitkami rzadu Portugalii zmierzajgcymi do poprawy
sytuacji finanséw publicznych (nowa strategia budzetowa na lata
2013-2016), z drugiej za$ strony pogarszajgca sie sytuacja w
Hiszpania dziata w druga strone (agencja S&P obnizyta rating 9
hiszpanskim bankom). Dzi$ publikacja kolejnej porcji danych z
USA - rynek pracy i zaméwienia w przemysle. Rynek oczekuje
nizszych odczytéw niz przed miesigcem, ale niewykluczone, ze
podobnie jak wczoraj rynek moze zosta¢ zaskoczony lepszymi
danymi przede wszystkim w zakresie danych z rynku pracy.
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym (Srednig i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowang réznicg 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

EURUSD ma bardzo powazne problemy z trwatym wybiciem po-
nad 1,3270, dodatkowo na dziennym zaczyna sie kresli¢ nega-
tywna dywergencja z oscylatorem. Poziom 1,3200-20 to wazne
poziomy wspar¢ z perspektywy wykreséw 1h i 4h (odpowiednio
MA200 oraz wezet MA200 i MA55). Jesli zostang przetamane,
mozna oczekiwan bardziej zdecydowanego ruchu na potudnie,
zgodnie z kierunkiem faworyzowanym przez wykres dzienny.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Zioty silniejszy. Tydzieh rozpoczat sie przy duzo nizszej ptyn-
nosci na rynku walutowym ze wzgledu na dtugi weekend ma-
jowy. W poniedziatek krajowa waluta ostabita sie o pét figury.
NBP podat oczekiwania inflacyjne, ktéra okazaty sie wyzsze je-
dynie o 0,1 p. proc. od poprzedniego odczytu. Wczoraj umoc-
nienie ztotego nastgpito po publikacji danych z USA (razem z
umocnieniem dolara wobec euro). Dzi$ ztoty pozostanie gtéwnie
pod wptywem wydarzen i danych globalnych - uwaga na dane
z rynku pracy po potudniu. Ale wcze$niej poznamy odczyt in-
deksu PMI (9:00), ale to pozostanie bez wptywu na kurs. Nawet
spore zaskoczenie moze zostac przyjete neutralnie ze wzgledu
na nizszg ptynnos$¢ rynku.
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EURPLN technicznie

Doszto do ztamania kanatu deprecjacyjnego i notowania osiadty
na 4,1466. Jesli uda sie dzi$ pokonaé ten poziom wsparcia, ko-
lejnym celem bedzie 4,1230 oraz ostatnie minima (4,0828). Jesli
poziom ten zostanie utrzymany, notowania beda prawdopobod-
nie utworzy¢ range 4,1466-4,1812. Wydaje nam sig, ze bardziej
prawdopodobny jest ten drugi scenariusz. Na wykresie 4h oscy-
lator mocny wykupiony, ale nie kresli sie Zzadna dywergencja (po
przebiciu przez MA200 powiewa nawet flaga).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 5.1 5.14 ON 3.9 4.4 EUR/PLN 4.1721
2Y 49375 497 1M 44 47 USD/PLN 3.1509
3Y 49051 4.95 3M 44 49 CHF/PLN 3.4731

4Y 4915 4.96

5Y 492  4.96 FRA BID ASK

6Y 49333 4.97 1x2 483 4.88 EUR/USD 1.3236
7Y 49483 4.99 1x4 497 5.02 EUR/JPY 106.02
8Y 49617 5.00 3x6 5.08 5.13 EUR/PLN 41510
QY 49733 5.01 6x9 5.06 5.10 USD/PLN 3.1359
10Y 4.975 5.02 9x12 4.96 5.00 CHF/PLN 3.4556
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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.




