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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
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anality . .
tel. +48 22 829 02 56 10:00 EUQ Em: w usiugz.:lchff/njzl (ikt) :ut :;3 :;3 (p) 239
paulina.ziembinska@brebank.pl 0:00 u composite final (pkt) ut 3 3 (p) 9
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POL Gtéwne wyniki projekeji inflacyjnej
BRE Bank SA 14:15 USA Wskaznik zatrudnienia ADP (tys.) lut 170 215(r) 198
Senatorska 18 16:00 USA  Zaméwienia w przemy$le m/m (%) sty 2.2 1.3 (1) -2.0
00-950 Warszawa 20:00 USA  Bezowa Ksiega mar
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07.03.2013 CZWARTEK

http://www.brebank.pl JPY Decyzja BoJ (%) mar 0.10 0.10 0.10
12:00 GER Zamowienia w przemys$le m/m (%) sty 0.6 1.1(rn) =19
13:00 GBP Decyzja BoE (%) mar 0.50 0.50 0.50
13:45 EUR Decyzja EBC (%) mar 0.75 0.75 0.75
14:30 USA Bilans handlowy (bln USD) sty -42.6 -38.1(r) -44.4
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 02.03 355 347 (1) 340

CHN Eksport r/r (%) lut 71 25.0 21.8
0:50 JPY PKB kw/kw SAAR final (%) 4Q 0.2 -0.4 0.2
12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) sty 0.4 0.3
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) lut 160 157
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lut 7.9 7.9

Dzi$ zostang opublikowane...

e Gospodarka globalna. Dzi$ cigg dalszy danych z sektora przemystowego Niemiec (po wczorajszych znacznie
nizszych od oczekiwan zamdéwieniach oczekiwania na lepsze dane zostaty nieco sttumione) oraz z rynku pracy
w USA. Przy obecnej poprawie sentymentu oczekiwania na dane dot. zatrudnienia ustawione sg wysoko (nawet
na odczyt powyzej 200 tys.), jednak przy ostatnim zatrzymaniu trendu spadkowego na participationn rate stopa
bezrobocia nie powinna ulec zmianie.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Moody’s: Sadzimy, ze po wzroscie o 1,1 proc. w IV kwartale, w | kwartale bedzie dalej spadaé¢ osiggajac szczyt
spadku przed przyspieszeniem w Il potowie roku. Wyniki te nie tylko rozwiewajg obawy dotyczace recesji lub twar-
dego ladowania, ktére mogtyby zagrozi¢ dochodom budzetowym i nastrojom, ale réwniez przyczyniaja sie do fi-
skalnej wiarygodnosci polskiej polityki i stanowig podstawe dla noty A2 i stabilnej perspektywy. Mimo potencjalnego
poslizgu oraz mozliwosci, ze deficyt pozostanie powyzej 3 proc. PKB do 2013 roku, wskazniki dtugu publicznego
osiggnety punkt zwrotny w roku 2011 i beda kontynuowa¢ trend spadkowy do 2014. Elastyczno$¢ gospodarcza i
fiskalna polskiej polityki i korzystne postrzeganie rynku - to czynniki stanowig podstawe oceny A2.

o W czwartek ECB poinformowat, Zze nie zmienit stép procentowych, pozostawiajac gtéwna z nich na poziomie 0,75
procent (wiecej czytaj w sekcji analizy).

e Draghi: ECB obnizyt prognozy wzrostu gospodarczego w strefie euro w 2013 i 2014 roku. Sytuacja w gospodarce
strefy euro powinna sie stopniowo poprawia¢ w dalszej czesci 2013 roku. W ocenie EBC ryzyko inflacyjne w strefie
euro jest zbalansowane. Rada EBC rozwazata obnizke stép proc. na marcowym posiedzeniu.

e Bank Japonii zdecydowat w czwartek, ze utrzyma stopy procentowe bez zmian, i podwyzszyt ocene kondycji
japonskiej gospodarki.

Decyzja RPP (10.04.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.456 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.000 0.012

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.980 0.021

PROGNOZA BRE bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EBC tnie prognozy wzrostu, ale stopy bez
zmian i brak dodatkowej stymulacji

W Swietle ostatnio lepszych wskaznikéw wyprzedzajacych
obnizenie przez EBC prognoz wzrostu na 2013 z -0,3% do
-0,5% byto pewnym zaskoczeniem. W dét zrewidowano réwniez
prognozy inflacji. Tej rewizji nie towarzyszyto jednak wyrazne
zlagodzenie stanowiska EBC ws. dodatkowej stymulacji, czy
nadmiernej sity europejskiej waluty. W dyskusji na posiedzeniu
Rady Gubernatoréw pojawit sie, jak potwierdzit M. Draghi,
watek obnizki stép procentowych, to jednak nie ta informacja
uksztattowata odbior wczorajszej konferencji po decyzji EBC.
Inwestorzy najwyrazniej skoncentrowali sie na samym braku
obnizki, lub braku wyraznej zapowiedzi takiego ruchu na
kolejnym posiedzeniu oraz braku rozszerzenia programu OMT.
Oczekiwania na taki scenariusz byty wyrazne po niekonstruk-
tywnym wyniku wyboréw we Wioszech oraz coraz silniejszej
heterogenicznosci wzrostu w strefie euro (spadek aktywnosci
we Francji i odbicie w Niemczech). Reakcjg na wczorajszg
decyzje EBC byto zatem umocnienie euro i wzrost rentownosci
bezpiecznych obligaciji.

W perspektywie najblizszych miesiecy EBC bedzie chciat po-
zostawi¢ otwartg mozliwo$é obnizki stopy bazowej (uzasadnie-
niem takiego ruchu zawsze moga by¢ obnizone prognozy wzro-
stu), jednak opdr czesci gubernatoréw wobec dalszej stymulacji
monetarnej jest znaczny. Znaczny jest tez opOr przeciw usunie-
ciu warunkéw dotgczonych do programu OMT, a wiec de facto
wycofaniu sie z naciskédw na kontynuacje konsolidaciji fiskalnej
w krajach peryferii.
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EURUSD fundamentalnie

Woczorajszy dzieh przyniést sporg korekte na EURUSD (w oko-
lice 1,31) wskazujac, ze rynek oczekiwal podjecia jakis dzia-
tan stymulujgcych przez EBC. Tymczasem konferencja wska-
zata, ze pomimo nizszych prognoz wzrostu EBC nie tylko nie
obniza stép (cho¢ pewne poruszenie wywotata informacja, ze
obnizka byta dyskutowana - wigcej czytaj w sekcji analizy), ale
takze uwaza, ze obecne problemy nie sg w zasiegu polityki mo-
netarnej. Optymizm konferencji odbit sie takze na silnych wzro-
stach gietdowych. Sentyment po decyzji EBC nie bedzie jednak
trwat wiecznie - obawy zwigzane z patem politycznym we Wto-
szech i Cyprem (tu dyskutowane sa nowe pomysty w postaci
wsparcia ze strony Rosji) obok nieoczekiwanie stabych danych
z Niemiec (wczoraj zaméwienia, dzié produkcja) moga przewa-
zy¢ szale zmian na EURUSD. Nie powinno nastgpi¢ to jednak
dzisiaj - uwaga skupiona bedzie danych o zatrudnieniu z USA -
obecnie kazdy odczyt ponizej 200 tys. bedzie rozczarowaniem.

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

Przebiegajacy pod znakiem dynamicznych wzrostéw (sktadaja-
cych sie na ponad jeden cent) zakonhczyt sie powyzej 1,31, po
raz pierwszy od konca lutego. Dzi§ zaczynamy od spadkéw i
zapewne w takim kierunku porusza¢ sie bedzie kurs w dniu dzi-
siejszym (w chwili obecnej sytuacja techniczna jest wysoce nie-
jasna). Dla potwierdzenia wymagaliby$my ponownego ataku na
wsparcie ulokowane w okolicach 1,30 (po drodze mamy MAS55
na wykresie 4H). W przeciwnym przypadku oczekiwalibysmy ra-
czej konsolidacji w okolicach 1,3000 - 1,3150.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Podczas czwartkowej sesji EURPLN pozostat w przedziale
4,135-4,152. Czynniki globalne w postaci decyzji EBC, ktéra po-
zwolita na sporg korekte na EURUSD czy rally na gietdach oraz
lokalne - wczoraj agencja Moody’s pochwalita Polske za ,ela-
styczno$¢ gospodarczg i fiskalng” potwierdzajgc rating na po-
ziomie A2 - pozostajg w cieniu echa srodowej decyzji RPP. Przy
braku danych makro do 14 marca (wtedy CPI i bilans ptatniczy)
zloty ma szanse pozosta¢ w trendzie bocznym przy wahnigciach
ksztattowanych przez sentyment globalny - dzi§ sentyment wy-
znaczy publikacja danych z rynku pracy USA.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktdrej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujq dzialanie 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

Dzieh pod znakiem wzrostéw - EURPLN zamknat sie powyzej
4,15 (tym samym, ostatecznie wybit si¢ z MA55 i kanatu spad-
kowego na wykresie 4H) i od rana eroduje poziom oporu zwig-
zanego z dziennym MA200. W razie jego przetamania jedyng
przeszkoda na drodze do 4,18 bedzie wezet dziennego FIBO
38,2% i MA200 na wykresie 4H (4,1541/3). Cho¢ perspektywa
dla EURPLN jest w dtuzszym terminie spadkowa (ksigzkowa
zawrotka na tygodniowym oscylatorze), sygnaty z wykreséw o
wiekszej czestotliwosci wskazujg raczej na wzrosty.. Brak po-
wodzenia tutaj bedzie oznacza¢ najprawdopodobniej powrét co
najmniej do dziennego MA55, z powrotem do wnetrza kanatu
spadkowego widocznego na wykresie czterogodzinowym.

Wsparcie Opor

4,1400 4,1823
4,1260 4,1700
41171 4,1550

I 41000
|F f
R4 N 40500
/
.
Bllistoice Toys/B4ze) 417 L opoe0se Cize Weaw (i Wowws WSwe CTBRVG (15w
\ 75
i lv v 4 ! 0

Spa (et 18 Oct 31 Hov 15 Nov 30 Dec 14 Dec3l Jn 15 Tl b4 Feb 8
pluv) ik

EURPLN Curncy (UR-PLW X-RATE) ATEURPLILD  Daily 01FE32008-3C04N2013 Coayrighte 2013 Bloombe-g Finance LP. 03-Har-2013 07:31:30

: A0214) AT 3 N
2eiles 0.04(4.5090) 7 .
EUR / PLN Dzienny i : Pt o
Ly L) i "= m e X
5 =
o I EUR / PLN Tygodniowy y
SAIBm 3 || B / ‘ ™~ |
Rl iR il et
ﬁ | . -:\-‘- i ¥ M \
- | w |, LY o
% L) £} A ) <
Rl Ek // ‘ L l\ \ H/ e
) i N
EN 4 -] g N
! //7 / i l'ww ﬁaﬁ/ w\\
/ Pid l
i f fl ‘
‘
oy L 41000 /A‘-_—-" .
/L ¥ 1 o T
% 7
/
/
Q)] ’
----- i
z 5 a0, 40500 _
Lg - . | [EEG A ) 1520 WG 5)onCose 41576 2800
’ Vaiw T tigh on 12/16/11 5660 IEoMtA (20) on Close 41222 WSWAYG (:4) on Close 41328
. -+ lyerge 4118 30 454
Llowon OL//LL 28300 CTSHAYG 155)on Clse 41571
FMlusstires TOLUEYB 42100 +4078 L 2oo/240se e Mo (Ties Wi WSwAG CTEANG [ 19mi6
1
l am Bess g o
=3 ; |G
— B
417754
w il — : rm" ; ; e - ! )
Sep B t15 Cet 31 hev 15 Nev 30 Dec 14 Dec 31 nls Jan3l Feb 14 Feb 3 Sep Dec Var Jin Sy Dec Har Jr Sep [ec Var
piib) | 03 210 | i} | 012 | a3

ELRFLN Currcy (EUR-FLN X-RATE) A”_ELRPLN_D Daily O1FEB200£-30JAN2013 Copyright? 2013 3lcemberg Finance LP. 08-Mar-2013 07:31:30

ELRPLN Camcy (EUR-PLN X-RATE) AT_EURPLA_ Weskly 260UN201C-250UN2012 Copyrighta 201 Bloomerg =inance L2, 08-Mar-2013 07:32:23



51
49
47
45 |
43
4,1
39

37

35
S5gru

4,1

3,9
38
37
36
35
34
33
3,2 -
31

UWAGA!

SRE? BRE BANK SA

-

&~
—

RAPORT DZIENNY

8 marca 2013

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 3.37 3.40 ON 3.2 3.5 EUR/PLN 4.1472
2Y 3.4425 3.49 M 3.2 3.5 USD/PLN 3.1808
3Y 3.491 3.54 3M 3.3 3.5 CHF/PLN 3.3630
4Y 3.54 3.59
5Y 359 3.4 FRA__ BID ASK
6Y 3.635 3.70 1x2 3.35 3.40 EUR/USD 1.3105
7Y 3.685 3.75 1x4 3.37 343 EUR/JPY 124.26
8Y 3.735 3.80 3x6 3.32 3.38 EUR/PLN 4.1450
QY 3.78 3.84 6x9 3.26 3.32 USD/PLN 3.1552
10Y 3.83 3.88 9x12 3.24 3.30 CHF/PLN 3.3566
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
-0 3,80 3,70 - r 0,35
0,02 59 365 | om
- -0,04 | 360 !
- -0,06 360 3,55 | \ 0,25
008 >0 3,50 0,20
St 340 3,45 - t 0,15
~012 339 340 0,10
. 3,35
3,10 3,25 0,00
. . . 0,18
g 4sy sy 3 I8kt Smar g0 O T Ty By T ok ok e m
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
14 430 113,0
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L 125 N\/\w 112,5
-8 120 112,09
[ i 115 - \ L5 110,87
S r 111,0 -
* 2 1107 110,5 - i 110,07
| ?z 105 110,0
o, 0o 1095 109,28
6 109,0 -
' ' ' ' ' ' ' i ' 18 00 108,5 -
2 3 4 5 6 7 8 9 10 &5 ‘ ‘ ‘ 108,0 ‘
™ Asset Swap (bps) ¢ Benchmark —IRS mar 12 maj 12 lip 12 wrz 12 Jis 12 sty 13 APR3 MAY3 JUN3

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.



