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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
10:30 EUR Indeks zaufania inwestoréw Sentix (pkt) lut -1.7 -7.0 -3.9
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) gru 2.3 -0.3(r) 1.8
9:55 GER PMI w ustugach final (pkt) sty 55.3 55.3 (p) 55.7
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt) sty 48.3 48.3 (p) 48.6
10:00 EUR PMI composite final (pkt) sty 48.2 48.2 (p) 48.6
16:00 USA ISM w ustugach (pkt) sty 55.0 55.7 55.2
POL Decyzja RPP (%) lut 3.75 3.75 4.00 3.75
12:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) gru 0.7 -1.8 0.8
13:00 CzZK Decyzja Banku Czech (%) lut 0.05 0.05 0.05
0:30 JPN Zamowienia w przemysle m/m (%) gru -1.7 3.9 2.8
12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.2 -0.2(r) 0.3
13:00 GBR Decyzja BoE (%) lut 0.50 0.50 0.50
13:45 EUR Decyzja EBC (%) lut 0.75 0.75 0.75
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 2.02. 360 371 (r) 366
6:30 CHN CPlt/r (%) sty 2.0 25 2.0
8:00 GER Eksport m/m (%) gru 1.4 -2.2(r) 0.3
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) gru -46.0 -48.7

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Samar: W styczniu 2013 roku liczba wyprodukowanych w Polsce aut osobowych i dostawczych spadta w ujeciu
rok do roku o0 22,7 procent do 48030 sztuk. Warto$¢ ta wskazuje na istotng poprawe dynamiki i wpisuje sie¢ w nasza
prognoze produkcji przemystowej na poziomie ok. -2,5% rir.

e ECB poinformowal, ze nie zmienit stép procentowych, pozostawiajac gtéwna z nich na poziomie 0,75 procent
(wiecej czytaj w sekcji analizy).

e Draghi: Gospodarka strefy euro powinna zacza¢ stopniowo wychodzi¢ na prostg w dalszej czesci 2013 roku,
jednak istnieje wigcej zagrozen niz szans na pozytywne niespodzianki.

e Po catonocnych prébach osiagniecia wstepnego porozumienia, szef Rady Europejskiej Herman Van Rompuy
przedstawit przywédcom nowa propozycje budzetu UE na lata 2014-2020. Przewiduje ona dalsze cigcia w stosunku
do jego listopadowej propozycji o ok. 12 mld euro.

Decyzja RPP (6.03.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.635 0.010

stopy bez zmian 20% USAGB 10Y 1.960 -0.002

obnizka 25 bps 80% POLGB 10Y 4.007 0.003

PROGNOZA BRE obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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ECB - stopy bez zmian, Draghi werbalnie
ostabia euro

Zgodnie z oczekiwaniami stopy ECB pozostaly bez zmian na
poziomie 0,75%. ECB nie zmienito ani zakresu OMT ani nie
sugerowato nowych niestandardowych dziatan. Najistotniejsza
zmiang po wczorajszym posiedzeniu byta uwaga Draghiego
odnosnie euro. Z jednej strony podkreslit on, ze kurs wspdinej
waluty odzwierciedla wiare rynku w integralno$¢ strefy euro z
drugiej, i to uczestnicy potraktowali jako swego rodzaju inter-
wencje stowng, Draghi wskazat na konieczno$¢ monitorowania
wplywu mocnego euro na inflacje i, ze moze on prowadzi¢
do obnizenia prognoz ECB, ktére opublikowane zostang w
przysztym miesigcu.

Komentarz do decyzji (ten pisany) pozostat bez wigkszych
zmian w stosunku do poprzedniego posiedzenia ECB. Kil-
kukrotnie podkreslat akomodacyjno$é polityki pienieznej,
wskazywat rowniez na ryzyka nizszego wzrostu i przesunigcie
odbicia na ,p6zniej w 2013”. W czasie sesji pytan i odpowiedzi
Draghi tradycyjnie juz unikat oceny polityki prowadzonej przez
kraje peryferii oraz wykluczyt wprowadzenie przez ECB ujemnej
stopy depozytowej. Wskazat rowniez, ze ostatnie sptaty LTRO
potwierdzajg poprawe funkcjonowania rynku migdzybankowego
w strefie euro.

Podkresli¢ nalezy, ze krétkookresowe zmiany kursu EURUSD
nie bedg mialy zasadniczego znaczenia dla polityki ECB, cho¢
po wczorajszych komentarzach beda one traktowane przez ry-
nek jako wskazania do obnizki stopy EBC. Wptyw mocniejszego
euro na ograniczenie wzrostu gospodarczego w strefie euro
moze zosta¢ oszacowany jako (do tej pory) nie przekraczajacy
-0,2pp. Nie jest to zatem wptyw krytyczny, cho¢ moze ograni-
czac¢ tempo ozywienia, szczegdlnie, ze jednoczes$nie nastgpito
znaczne ostabienie japonskiego jena i pogorszenie konkuren-
cyjnosci cenowej niemieckiego eksportu.
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EURUSD fundamentalnie

Woczorajszy spadek EURUSD ponizej 1,34 zdeterminowata kon-
ferencja EBC. Po raz pierwszy Draghi odnidst sie do wysokich
poziomow kursu, z jednej strony wskazujac, ze powinien od od-
zwierciedla¢ fundamenty (ktére takze zaczynaja podaza¢ w do-
brym kierunku - wptyw umocnienia EUR pozostaje ograniczony),
ale z drugiej odnoszac sie do ryzyk deflacyjnych (wprost ostrze-
gajac przez nizszg projekcja inflacyjng - publikacja w marcu),
ktére moga zmusi¢ EBC do dostosowania poziomu stép procen-
towych (wiecej czytaj w sekcji analizy). Pomimo, ze taki scena-
riusz nie jest bardzo prawdopodobny, to nizsza projekcja, lekka
zmiana retoryki EBC i ciggle wiszace w powietrzu napigcia poli-
tyczne moga wptynaé na ostabienie EURUSD. Dzi$ niewiele pu-
blikacji, kontynuowane sg rozmowy w sprawie budzetu UE, za-
tem spodziewamy sie kontynuacji wczorajszego ruchu.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym ($rednia i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowang rdznica 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 w kanale aprecjacyjnym. Wczorajsze ostabienie euro-
pejskiej waluty, aby sienasilito musi zosta¢ najpierw przebita 30
dniowa Srednia na poziomie 1,3340 i kurs musi zblizyc sie do
dolnej granicy kanatu aprecjzcyjnego. Celem pozostaje dla EU-
RUSD pozostaje Fibo 1,3631 (z weekly) i dalej 1,3800. Trend
wzrostowy jest ciagle silny. Wsparcie kurs znajdzie na wspo-
mnienej $redniej. Dolne ograniczneie kanatu aprecjacyjnego to

poziom 1,3245.
Wsparcie Opor

1,3403 1,4256
1,3227 1,3843
1,3011 1,3713
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy. Ztoty szuka nowego poziomu réwnowagi po
zaskakujgco niejednoznacznej komunikacji RPP. Wczoraj wska-
z6wka dla ztotego byta konferencja ECB i proba ostabienia euro
przez Draghiego (stowna interwencja). Ztoty po konferencji ECB
umocnit sie do euro do poziomu 4,1652. Umocnienie okazato sige
krétkotrwate, cho¢ nalezy zwréci¢ uwage na odwrécenie zwy-
czajowej korelacji miedzy EURPLN i EURUSD. Dzi§ pewnien
wplyw na ziotego moze mie¢ decyzja ws. budzetu UE, gdyz
powiazana moze by¢ przez uczestnikéw rynku z potencjatem
polskiej gospodarki wspieranym $srodkami z UE. Uchwalenie bu-
dzetu moze zatem wesprze¢ zlotego.

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

(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazuja dziatanie specyficznych
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EURPLN technicznie

Ztoty przebit od géry kanat deprecjacyjny, co zostato potwier-
dzone zamknieciem ponizej dolnego ograniczenia kanatu. My-
slimy, ze ztoty moze konsolidowac¢ sie na obecnych poziomach i
nie przetamie oststnich miniméw ustanowionych po decyzji RPP
w najblizszych dniach. Poziomem wsparcia pozostaja $rednie na
poziomie 4,1501 i 4,1411.

Wsparcie Opor

4,1501 4,2425
4,1411 4,2261
4,1175 4,2122
EUR / PLN Dzienny

A )51

o T gl T 8

Blliastoice T 0905/ 42075 +4131 [og/y 0200 1038 Wi Ties Wswavs WSWAG CTBWNG | SHAVS 40000
- 100
A g‘ll.bﬁS
i lv S P i

Nov3)

czynnikéw krajowych. Wartoéci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe. Wil ¥ | X 43 [} Nov 15 Tec Tec3l s T3l
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe. ! . ) ‘ m
EURPLN Curncy (:UR-PLN X-RATE) ATEURPLHLD Daily OZFERROG-30042013 Copyigne 2013 Eloomberg Finarce L. 08-Feb-2003 075451
r | T T A O (R B
Wiz Pie 4 | L X
42000 T igh on Q1121 07:00 - 42140 i T A T 4,200
+ Ierage 41407 5 A
Liowon )@ @0 406570 ! v T
PerCote | 407G I Y ir SR
< RN
N3
kel
| Lot \\ e
sl
[ r~
[\ I
T T i A T T ‘\ T
o Mo
L [N T
1 frpeEa s g 4,140
/ . [ T T R N
I O A N B |
.dh A R S S 41200
N [ T T N A
- [ [
| \ 41000
\ ] [ T R N I
| / [
‘l; t 1 1 | | l 1 1 40800
ailmil [ s e e
\ ! / [ T T N R
& }‘ fod T T I N
eS| 1 40600
Nt LY
N} - | [
: EUR / PLN 44 ‘ SRR
AMast proe T OL/31 0600 42040 #4280 - | 150 8:00 405¢2 W Frev Tlose == (" teB- M eomne 168 W swve vl smve - Dlewave 4 | I I I |
il T T e e e
10 EURPLI B3 “ " sl 1 M A g 1
{zesh } I i i
W0(5) 25974 Ik 1 1 |
3 LRIV A I T 1 AR S YA S S o -
79001 I | | 18| I 5T 5 1 =
\ j : 1Y AY) L7 i AN | | W NS Bt
L o i ; ; ; ; b e e e s e e e s B e e 0
0t Ot THord “THovfe Mv® T Kl i BB J® fec3l | Jmé JnB Jm  Bas | Feb8 [0 @ B ® ¢ 6 8 0 U W5 % UV B A2 B ¥ 5B B N [0 KM G 6 TG
01 | A3 | In N1 Fo 013
ELRFLN Currcy (EUR-FLN X-RATE) A™_ELRPLN_4H 90 D2ys 240 inutes. Coayrighte 2013 Eloombe-g Finarce LP. 08-Feb-2013 07:55:18 ELRPLN Cumcy (EUR-PLN -RATE) AT_EURPLN_I+ 3) Daye 60 Minstes Copyright? 2013 Blcomberg Finance L.P. 08-Feb-2013 07:55:48



SRE» BRE BANK SA RAPORT DZIENNY

= 8 lutego 2013

&~
—

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 3.5 3.53 ON 3.8 4.0 EUR/PLN 4.1882
2Y 3.45 3.50 1M 3.7 3.9 USD/PLN 3.0886
3Y 3.435 3.49 3M 3.6 3.8 CHF/PLN 3.4017

4Y  3.4551 3.51

5Y 349 354 FRA BID ASK

6Y 3.57 3.60 1x2 3.75 3.80 EUR/USD 1.3396
7Y 3.63 3.66 1x4 3.68 3.73 EUR/JPY 125.40
8Y 3.7 3.73 3x6 3.49 3.54 EUR/PLN 4.1700
QY 3.73 3.79 6x9 3.33 3.38 USD/PLN 3.1127
10Y 3.775 3.83 9x12 3.25 3.30 CHF/PLN 3.3890
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
51 0 4% 4,00 0,35
49 002 20 L 0,30
47 0,04 L 0,25
45 - -0,06 4,00 1 580 0,20
43 ~ 0,08 380 820 0,15
" S-0,1 3,60 0,10
41 o1z ¥ 3,50 S
321 0,14 3,40 340 0,00
L -0,05
37 -0,16 320 - | o0
35 : , ‘ 0,18
Zls 22 1is 7 gru 2gu 6 sty 2L sty St 3,00 - T T 3'201 sty ‘ ‘7‘sly 13 ‘sty‘ M st‘y‘ 2 ;ty 2 sty ot 20t 1Skt At tmar 0
spread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y ~ — Wibor 3M WIBOR 3M 1x4 3x6 6x9 9x12 spread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
41 R 118,0 | 117,79
4
3,9- 15 125 1175
3,8 10 120 1 116,82
3,7 Lo 117,0
26 116,5 |
» 0o ’ 115,89
3,4 105 - 4
” s 116,0 .
32 1155 |
31 - 0 o5
3 . : . : : : 45 oo 115,0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
85 : : : : : 114,5 : ‘ ;
M hsset Swap:(bps) —IRS' #Benchmark lut 12 kwi 12 cze 12 sie 12 paz 12 gru 12 MAR3 APR3 MAY3
UWAGA!

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.




