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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
BRE konsensus

Poprzednio Odczyt

11.02.2013 PONIEDZIALEK
EUR Spotkanie Eurogrupy

9:00 CzZK CPlt/r (%) sty 21 2.4 1.9
14:00 POL Deficyt na rachunku obrotéw biezacych gru -906 -851 -1490
(min EUR)
14:00 POL Eksport (min EUR) gru 10650 10884 13023
14:00 POL Import (min EUR) gru 11300 11469 13417
11:00 EUR Produkcja przemystowa r/r (%) gru -2.4 -3.7
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) sty 0.1 0.5
JPN Decyzja BoJ (%) lut 0.10 0.10
0:50 JPN PKB kw/kw (%) prelim Q4 0.1 -1.3
7:30 FRA PKB kw/kw (%) prelim Q4 -0.1 0.1
8:00 GER PKB kw/kw (%) prelim Q4 -0.5 0.2
9:00 HUN CPlt/r (%) sty 3.9 5.0
9:00 CzZK PKB t/r (%) prelim Q4 -1.7 -1.3
9:00 HUN PKB r/r (%) prelim Q4 -1.9 -1.5
11:00 EUR PKB kw/kw (%) prelim Q4 -0.4 -0.1
14:00 POL M3 r/r (%) sty 4.2 4.3 4.6
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 9.02. 360 366
14:00 POL CPlt/r (%) sty 1.8 1.9 2.4
14:30 USA Indeks Empire State (pkt) lut -3.0 -7.8
15:00 POL Wykonanie budzetu sty
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) sty 0.3 0.3
15:55 USA Indeks Uni. Michigan (pkt) prelim lut 74.5 73.8

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. Dzi$ dane o bilansie ptatniczym za grudzien. Spodziewamy sie znacznej poprawy na ra-
chunku transferéw biezacych (prawie 1mld EUR plus) i praktycznie zadnych zmian na rachunku dochodéw i ustug.
Bilans handlowy prawdopodobnie wskaze na wigkszy deficyt (fatalne wyniki produkcji przemystowej - w ujeciu mie-
sigcznym dla poszczegdinych sekcji dynamika o 10-15pp. ponizej analogicznych miesigcy poprzednich lat - implikuja
znaczny spadek eksportu przy nieco mniejszej skali ostabienia importu).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

o Zielinska-Giebocka: Nalezy kontynuowaé obnizki stép procentowych, by poméc wzrostowi gospodarczemu. Zwie-
szenie cyklu obnizek niewskazane.

e Chojna-Duch: Rada Polityki Pienigznej jest spézniona z obnizkami stép procentowych, jednak teraz nie nalezy
"goni¢” z kolejnymi obnizkami.

e GUS: Przecietne wynagrodzenie w IV kwartale 2012 roku wyniosto 3.690,3 zt, co oznacza wzrost w ujeciu rocz-
nym o 2,9 proc., za$ w ujeciu kwartalnym wzrost o 5,1 proc.

e Czechy: Inflacja w styczniu 2013 r. spadta do 1,9 proc. rdr z 2,4 proc. w grudniu 2012. (wiecej w sekcji analizy)

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.589 -0.001

stopy bez zmian 20% USAGB 10Y 1.964 -0.004

obnizka 25 bps 80% POLGB 10Y 3.984 0.0583

PROGNOZA BRE obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Inflacja w Czechach: nie zmieniamy naszej
prognozy inflacji w Polsce na poziomie 1,8%,
dodajemy jedynie ryzyko w gore

Inflacja w Czechach spadta do 1,9% r/r w styczniu z 2,4% w
grudniu 2012 (konsensus rynkowy 2,1%). W ujeciu miesiecz-
nym ceny zywnosci podniosty sie o 1,3%. Jak jednak szacuje
CZSO0 (Czeski Urzad Statystyczny), wiekszo$¢ wzrostu wynika
z podwyzek podatku VAT (podwyzka stawki podstawowej i
obnizonej o 1pp.). Ceny zywnosci podskoczylty o 2,7% (nawet
wytaczajac algebraicznie efekt podwyzek podatkéw bytoby to
okoto 1,7%, wcigz sporo nawet jak na historyczne standardy).
Skad zatem zaskoczenie w dot nie w gére? Otéz pozytywna
niespodzianke sprawity ceny odziezy i obuwia (spadki $rednio
prawie o 4,5%) oraz czynsze — kategorie bazowe, a wiec w
duzej mierze zalezne od kondycji popytu wewnetrznego.

Wracajac do cen zywnosci i przechodzac przez poszczegodlne
jej kategorie, uwage zwracaja przede wszystkim znaczne
wzrosty cen warzyw, owocOw, miesa i nabiatu. W przypadku
ostatnich kategorii szacunki oparte na biuletynach MinRol
sg bardzo precyzyjne, poza tym wahania cen w Polsce i w
Czechach cechujg sie odmienng amplitudg. Odnosnie wysokich
wzrostéw cen zywnosci warzyw (tgcznie +8,3% m/m) oraz cen
owocdw (+6,2% m/m), nie odbiegajg one od naszych szacun-
kow dla Polski opartych na biuletynach MinRol. W przypadku
warzyw mozemy nawet zaznaczy¢, ze moga byé one nieco
zawyzone z uwagi na historycznie wysoka baze w grudniu.

W ujeciu bardziej zagregowanym model oparty tylko na danych
polskich sugerowat dynamike cen zywnosci na poziomie +0,7%
m/m. Po dotgczeniu informacji o inflacji na cenach zywnosci
w Czechach model sugeruje prognoze na poziomie +1,4% (po
wytaczeniu efektéw VAT wzrost powinien wynies¢ okoto +1,0-
1,1%). Gdy wytgczymy takze efekty mato prawdopodobne w
polskim koszyku (wspomniane zmiany cen nabiatu i migsa) to
wzrost cen zywnosci z modelu powinien by¢ zblizony do 0,7-
0,8%. Stad tez pozostawiamy naszg prognoze inflacji na pozio-
mie 1,8% zaznaczajac pewne ryzyko wyzszego odczytu; fak-
tyczny wzrost cen zdeterminujg jednak zmiany cen gazu i losy
cen kontrolowanych.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD pozostat wczoraj relatywnie stabilny. Inwestorzy cze-
kaja na szczyt G7 oraz G20 a takze na najnowsze dane makro,
ktoérych publikacje zaczng pojawiac¢ sie od jutra. Do tego czasu
notowania EURUSD pozostang pod presjg niepewnosci ptynace;j
z Hiszpanii, Wtoch i Cypru. Jak na razie wiadomos$¢ o przepro-
wadzeniu przez Korege Pdétnocna kolejnej préby nuklearnej nie
wplyneta na kurs. Sytuacja jest jednak rozwojowa w miarg na-
ptywu komentarzy ze strony przywédcow G7.
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EURUSD technicznie

Weczorajszy dzien, zgodnie z oczekiwaniami, przyniést odbicie
od dolnej krawedzi kanatu aprecjacyjnego, zasieg korekty okazat
sie jednak by¢ mniejszy niz mozna byto oczekiwaé - skutecznym
oporem okazato sie by¢ FIBO 23,6% w uktadzie 4H poniedzia-
tek zamykamy nieznacznie powyzej 1,34. Na razie startujemy z
godzinowej MA55 (1,3385) i sytuacja zasadniczo pozostaje bez
zmian - ztamanie kanatu aprecjacyjnego bedzie sygnatem konty-
nuacji spadkéw, a najblizsze mocne wsparcie dla kursu znajduje
sie na przecieciu FIBO 38,2% i trendu wzrostowego (1,3150). W
razie, gdyby korekta wzrostowa miata by¢ jednak kontynuowana,
granicg pozostaje FIBO 61,8% na wykresie 4H.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN stabilny. W pierwszej czesci dnia ztoty tracit wraz z od-
ptywem funduszy w polskiego rynku obligacji (4,16). Po rozpo-
czeciu sesji amerykanskiej ztoty zdotat sie nieznacznie umocni¢
(4,15), lecz dzi$ rano pozostaje juz zndéw w okolicach 4,16. Pu-
blikowany dzi$ bilans ptatniczy raczej pozostanie bez wptywu na
kurs walutowy: inwestorzy zdazyli sie juz przyzwyczaic¢, ze dane
tego typu potrafig sprawia¢ duze niespodzianki, na podstawie
ktérych trudno formutowac twarde wnioski.

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
czynnikéw krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Bez zmian. Cele z wykresu tygodniowego wyznaczamy na
4,1238, a nastepnie na 4,1148. Poki co jednak czekamy na
przetamanie dziennej (4,15) i czterogodzinowej (4,1490) MA200,
ktéra pozostaje kluczowym wsparciem - wczoraj znéw nie udato
sie zamkna¢ dnia ponizej tego poziomu. Dzien dzisiejszy zaczy-
namy od pokaznej biatej Swiecy - wydaje sie wiec, ze pdki co
trwa ruch korekcyjny na EURPLN. Granica dla tej korekty po-
winny by¢ okolice 4,17-4,18 - mamy tam m.in. czterogodzinowe
MASS5 i dzienne FIBO 38,2%.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 3.54 3.57 ON 3.8 4.0 EUR/PLN 4.1519
2Y 3.53 3.58 M 3.7 3.9 USD/PLN 3.0991
3Y 3.535 3.59 3M 3.6 3.8 CHF/PLN 3.3823
4Y 3.565 3.62
5Y 3605 3.66 FRA BID ASK
6Y 3.645 3.70 1x2 3.75 3.80 EUR/USD 1.3405
7Y 3.705 3.76 1x4 3.68 3.72 EUR/JPY 126.44
8Y 3.77 3.82 3x6 3.44 3.47 EUR/PLN 4.1500
QY 3.825 3.88 6x9 3.38 343 USD/PLN 3.0969
10Y 3.8351 3.89 9x12 3.31 3.35 CHF/PLN 3.3632
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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.



