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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
BRE konsensus

28.05.2012 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

29.05.2012 WTOREK

Poprzednio Odczyt

14:00 GER CPlt/r (%) maj 2.1 2.1 1.9

15:00 USA Indeks cen domoéw Case-Shiller y/y (%) mar -2.6 -3.5 -2.6

16:00 USA Indeks koniunktury konsumenckiej CB maj 69.5 68.7 (r) 64.9

11:00 EUR Indeks koniunktury ESI maj 91.9 92.8

16:00 USA Pending home sales m/m (%) kwi -0.1 41

10:00 POL PKB r/r (%) Qtr’12 3.4 3.4 4.4

11:00 EUR CPI wstepny yly (%) maj 25 2.6

14:00 POL Oczekiwania inflacyjne r/r (%) maj 4.2 4.2 4.3

14:15 USA Wskaznik ADP (tys.) maj 135 119

14:30 USA PKB kw/kw 2 szacunek (% SAAR) Qt’'12 1.9 2.2

14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 370 370

15:45 USA Indeks Chicago PMI (pkt.) maj 57.0 56.2
01.06.2012 PIATEK

3:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) maj 52.0 53.3

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) maj 48.5 49.2

9:00 GER PMI w przemysle final (pkt.) maj 45.0 45.0 (p)

10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) maj 45.0 45.0 (p)

14:30 USA Non-farm payrolls (tys) maj 150 115

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) maj 8.1 8.1

14:30 USA Dochody prywatne m/m (%) kwi 0.3 0.4

14:30 USA Wydatki prywatne m/m (%) kwi 0.3 0.3

16:00 USA Indeks ISM w przemysle (pkt) maj 54.0 54.8

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Belka: Hiszpania moze liczy¢ na miedzynarodowa pomoc finansowa, jesli jej sektor finansowy bedzie potrzebowat
dokapitalizowania.

e NBP: Nieznaczne ozywienie sie dynamiki dochodéw do dyspozycji brutto po uwzglednieniu wahan sezonowych
oraz stabilny wzrost sprzedazy detalicznej w | kwartale 2012 roku przemawiajg za utrzymaniem sig¢ tempa wzrostu
spozycia prywatnego.

o We wtorek na swym posiedzeniu Bank Wegier postanowit, ze nie zmieni stép procentowych, pozostawiajac gtéwna
z nich na poziomie 7%.

Decyzja RPP (6.06.2012) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.364 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.741 -0.029

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.427 0.018

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Niejednoznaczny poziom optymizmu konsu-
mentéw w USA

Indeks koniunktury konsumenckiej Conference Board spadt
nieoczekiwanie do poziomu 64,9 pkt. z 68,7 pkt. zanotowanych
w kwietniu (rewizja w dét z pierwotnych 69,2pkt). Szczegdlnie
silnie spadly oceny sytuacji biezacej (z 51,2pkt. do 45,9pkt),
za$ oczekiwania obnizyty sie nieznacznie i z wyzszego poziomu
(z 80,4pkt. do 77,6 pkt). Odczyt jest o tyle zaskakujacy, ze
piatkowa finalna publikacja indeksu Uniwersytetu Michigan
wskazata na doktadnie przeciwne trendy (odczyt 79,3pkt. wo-
bec wstepnych 77,8pkt - najwyzszy od pazdziernika 2007), co
moze wskazywaé¢ na duzg niepewnos$¢ wsréd amerykanskich
konsumentéw (zmiana prébki oséb, na ktérej przeprowadzana
jest ankieta radykalnie zmienia wyniki). Rozbieznos¢ miedzy
trendami na indeksach koniunktury konsumenckiej nie wystepo-
wata historycznie przez dtugo, za$ obecnie trwa juz 3 miesigce,
zatem mozna spodziewac sie konwergencji juz w czerwcowych
publikacjach.
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Wedtug danych ankietowych czynnikami, ktére najmocniej
wptywajg na optymizm konsumentdéw sg sytuacja na rynku
pracy, rynek nieruchomosci i niepewno$¢ zwigzana z kryzysem
europejskim. Ankieta CB wskazuje, ze odsetek Amerykanéw
oczekujgcych pogorszenia sytuacji na rynku pracy w ciggu
kolejnych 6 miesiecy wzrést do najwyzszego poziomu od
listopada, za$ o 3pp. (do 41%) wzrdst odsetek ankietowanych,
ktérzy uwazajg, ze trudno jest znalez¢ prace. Bardziej pozy-
tywny wydZzwiek majg oceny dochodéw, jednak oczekiwania
pozostajg ponizej poziomu z korca 2011. Obrazu nie poprawity
nawet 30% spadki cen paliw (liczac od poczatku kwietnia). Do
innych negatywnych czynnikéw oddziatujgcych na konsumen-
tow nalezg rynek nieruchomosci oraz polityczne zawirowania
zwigzane z kampanig prezydencka.

Realne dane (ostatnie nizsze od oczekiwarn i od uformowanego
na poczatku roku trendu dane o NFP na poziomie 115tys., brak
zauwazalnego odbicia na rynku nieruchomosci) wskazuja, ze o
szybkg poprawe sentymentu bedzie raczej trudno, za$ nizszy
optymizm konsumentéw to ryzyko dla przysztej konsumpcji sta-
nowigcej najwiekszy udziat w amerykanskim PKB. Czwartkowy
odczyt PKB (2 szacunek - oczekiwania na rewizje w dot) i pigt-
kowe dane o NFP potwierdzg jak blisko jestesmy kolejnego QE.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD na najnizszym poziomie od roku i 11 miesigcy. W
czasie sesji amerykanskiej euro pokonato psychologiczny po-
ziom 1,2500. Pretekstem do dynamicznego ostabienia euro byt
kolejny downgrade Hiszpanii (tym razem przez agencje Egan-
Jones) oraz pogtoski o odrzuceniu przez ECB mozliwosci finan-
sowania hiszpanskiego Banku Bankia. Ostabieniu euro sprzy-
jat silny popyt na amerykanskg walute ze strony hedgefundéw.
Dzi§ w centrum uwagi aukcje obligacji we Wioszech. Biorac
pod uwage negatywne momentum na EURUSD stabsza au-
kcja moze by¢ pretekstem do dalszego dynamicznego ostabie-
nia euro.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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* Wykres przedstawia roznice pomiedzy przeskalowanym ($redniq 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

Kontynuacja ostabienia euro wobec dolara. Para EURUSD na
poziomach z marca 2009 roku. Pomimo braku potwierdzenia
ruchu na RSI (brak przbicia linii trendu wzrostowego na RSI)
momentum pozostaje silnie negatywne. Korekty ostatniego osta-
bienia euro powinny zatrzyma¢ sie na poziomie 1,2650 i potem
1,2770. Celem na najblisze tygodnie sg poziomy w poblizy 1,20,
czyli poziomy z 2005 roku.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabilny. PLN po mocniejszym otwarciu w godzinach popo-
tudniowych znalazt sie pod presja w zwigzku z publikacja gor-
szych danych o sentymencie amerykanskich konsumentow. Se-
sja zakonczyta sie jednak ponownym umocnieniem polskiej wa-
luty, ktéra zyskiwata w $lad za rosnacymi indeksami gietdowymi
w Ameryce. Dzi$ otwarcie na poziomie 4,358. W centrum uwagi
aukcje 5 i 10-letnich wtoskich obligacji. Silniejszy lokalny impuls
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EURPLN technicznie

Ztoty stabilny. Uwazamy, ze tworzy sie (utworzyt sig) range i no-
towania moga wkrétce znéw dotrze¢ do MA55 (dzi$ na 4,2981),
po czym rozpoczng zndw marsz w kierunku 4,4000. Na krot-
szych wykresach nie dzieje sie nic ciekawego.

Wsparcie Opor

dla ztotego mozemy obserwowaé dopiero jutro wraz z publikacja 4,3334 4,4172
danych o PKB. 4,3050 4,4020
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 5.11 5.15 ON 4.6 4.8 EUR/PLN 4.3511
2Y 4.87 4.90 M 4.6 5.1 USD/PLN 3.4675
3Y 47851 4.83 3M 4.6 5.1 CHF/PLN 3.6203

4Y 4.76 4.82

5Y 47652  4.81 FRA BID ASK

6Y 47777  4.82 1x2 495 5.00 EUR/USD 1.2485
7Y 47917 4.83 1x4 5.09 5.14 EUR/JPY 99.29
8Y 4.805 4.85 3x6 510 5.15 EUR/PLN 4.3555
QY 48167 4.86 6x9 5.01 5.06 USD/PLN 3.4860
10Y 4.82 4.86 9x12 4.88 4.94 CHF/PLN 3.6274
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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.




