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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
8:00 GER Eksport m/m (%) sty 0.5 0.2(r) 1.4
8:00 GER Import m/m (%) sty 0.6 -1.5 3.3
9:00 CzK CPI r/r (%) lut 1.8 1.9 1.7
9:00 CzZK PKB final r/r (%) Q4 -1.7 -1.7 -1.7
9:00 POL Publikacja raportu o inflacji NBP
8:00 GER CPI final t/r (%) lut 1.5 1.5 (p) 1.5
9:00 HUN CPlr/r (%) lut 3.1 3.7 2.8
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) sty -0.1 0.7
13:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) lut 0.5 0.1
15:00 USA Zapasy w przemysle m/m (%) sty 0.5 0.1
Poczatek 2-dniowego szczytu UE
13:30 USA PPI m/m (%) lut 0.7 0.2
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 9.03. 350 340
14:00 POL CPI r/r (%) lut 1.6 1.5 1.7
14:00 POL M3 r/r (%) lut 5.3 5.0 45
14:00 POL Bilans na rachunku biezacym (min EUR) sty -1685 -1547 -1204
14:00 POL Eksport (min EUR) sty 12550 11999 10640
14:00 POL Import (min EUR) sty 12700 12475 11852
10:00 EUR CPI final t/r (%) lut 1.8 1.8 (p)
13:30 USA Empire State Index (pkt) mar 8.0 10.0
13:30 USA CPI m/m (%) lut 0.4 0.0
14:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) lut 0.4 -0.1
14:55 USA Indeks Uni. Michigan (pkt) mar 78.0 77.6
15:00 POL Wykonanie budzetu (ytd) lut 23.7%

Dzis zostana opublikowane...

e Gospodarka globalna. Pierwsza potowa dnia przynosi jedynie publikacje produkcji przemystowej w strefie euro.
Ze wzgledu na opdznienie w publikacji (dane dotyczg stycznia), ich warto$¢ informacyjna jest stosunkowo niewielka,
tym niemniej, po rozczarowujacych danych z Niemiec i Francji mozna spodziewa¢ sie powrotu produkcji przemysto-
wej do spadkéw. Po drugiej stronie Atlantyku istotne beda przede wszystkim informacje o sprzedazy detalicznej w
lutym. Wzrost sprzedazy przyspieszyt dzigki wzrostom cen paliw, ale bazowe kategorie najprawdopodobniej utrzy-
maja nieznacznie dodatnig dynamike (wygtadzanie konsumpcji, o ktérym pisaliémy w zesztym miesigcu, dziata)

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Zwigkszenie zatrudnienia w Il kwartale 2013 r. planuje 11 proc. firm, zmniejszenie réwniez 11 proc., za$ 75 proc.
jego stabilizacje - wynika z kwartalnego raportu Barometr Manpower. Prognoza netto zatrudnienia po korekcie
sezonowej wyniosta minus 2 proc., najnizej w historii badania.

e Strefa euro: Dzigki korzystnej koniunkturze gospodarczej liczba bankructw firm spadta w Niemczech do poziomu
najnizszego od 2000 roku.

e Wegry: Inflacja CPI spadta do 2,8 proc. rdr wobec 3,7 w poprzednim miesigcu. Analitycy spodziewali sie¢ wzrostu
cen konsumpcyjnych o 3,1 proc.

e MFW: Indeks globalnych cen surowcéw mierzonych w USD w lutym 2013 r. wyniést 190,4 pkt., wobec 187,3 pkt.
w styczniu po rewizji w gore o 0,1 pkt. i wobec 195,77 pkt. w lutym 2012 r. Indeks mdm wzrést o 1,66 proc., a rdr
spadt 0 2,74 proc.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.513 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.021 -0.003

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.009 0.000

PROGNOZA BRE bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Po inflacji na Wegrzech réwniez nie zmie-
niamy prognozy inflacji w Polsce

Inflacja na Wegrzech wyniosta w lutym 2,8% wobec oczekiwan
analitykéw na poziomie 3,1% (poprzedni odczyt 3,7%). Znaczny
spadek inflacji wynika przede wszystkim ze spadku cen gazu,
energii elektrycznej i ciepta w $rodowisku stabilnych cen zyw-
nosci (po wzrostach z poczatku roku) i rosngcych cen paliw. Juz
na wstepie warto zaznaczy¢, ze zaskoczenie wzgledem konsen-
susu prognoz to wynik petnego przetozenia ogtoszonych zmian
(1:1) w cenach mediéw na elementy koszyka inflacyjnego.
102 4
101.5 -
101 -
100.5 -
100 -
99.5
99
98.5
98

97.5

97
1]2
2013

12 3‘4‘5 6‘7 8 9‘10‘11 12
2012

5 6‘7‘8 9‘10‘11 12
2011

—Ceny zywnosci (GUS) —Model krajowy
—Model krajowy + Czechy —Model krajowy + Czechy + Wegry

Publikacja inflacji wegierskiej to ostatni checkpoint przed $ro-
dowa publikacja inflacji w Polsce i tym razem réwniez nie czu-
jemy potrzeby zmiany naszej prognozy na poziomie 1,6% -
wskazanie modelu dla cen zywnosci w petni potwierdza wczo-
rajsze szacunki oparte na inflacji czeskiej.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD porusza sig w trendzie bocznym, z szybko korygo-
wanymi epizodami umocnienia/ostabienia. Uznajemy ten okres
za czas quasi-korekty po ostatnio obserwowanych spadkach
kursu. Dzi$ dane o produkcji przemystowej w catej strefie euro
(a wiec nic ekscytujacego), zdecydowanie lepiej oglada¢ sie be-
dzie dane o sprzedazy detalicznej z USA (prognozy sformuto-
wane na podstawie danych czgstkowych sa optymistyczne, czy-
taj zmniejszenie dochodéw rozporzadzalnych wptyneto tylko w
spos6b znikomy na konsumentéw). Wydaje nam sig, ze nawet
potwierdzenie konsensusu prognoz (+0,5%) moze prowadzi¢ do
umocnienia dolara i kontynuacji ,rynkowego zacie$nienia mone-
tarnego” (powolne odwracanie wcze$niejszego procesu ptasz-
czenia krzywych rentownosci).

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS

dm,
VW

07-11-12 09-11-12 11-11-12 01-11-13

* 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

W zasadzie bez zmian. Na tygodniowym wykresie perspektywa
negatywna (kolejny nagrobek ponizej linii trendu i $rodka Bollin-
gera - powtoérzy sie czarna $wieca z konca lutego?). Cel ruchu
na razie podtrzymujemy na 1,2727, silna strefa wsparcia 1,29-
30. Na dziennym notowania probuja konsolidowa¢ (podstawa
czwartkowej biatej Swiecy wybronita sig), potwierdza to lekki dryf
w gore oscylatora. Bezposrednie wsparcie na 1,2966, MA200 na
1,2868. Widzimy konieczno$¢ solidnego impulsu fundamental-
nego, aby zepchngé notowania w dét. Konsolidacje czes$ciowo
potwierdza wykres 4h, gdzie notowania tworzg wyrazny range
1,2966-1,3142 po wybiciu z kanatu deprecjacyjnego. Dzien za-
czynamy od udanego jak dotgd ataku na czterogodzinowe MA55
- jezeli jego przetamanie bedzie trwate, spodziewaliby$my sie ru-
chu w kierunku gérnego ograniczenia range.

Wsparcie Opor

1,3000 1,3200
1,2966 1,3142
1,2868 1,3042
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EURPLN fundamentalnie

Na EURPLN pietno odcisnety wydarzenia na EURHUF (so-
lidne wzrosty spowodowane dalszym upolitycznieniem NBH
oraz zwigkszonym prawdopodobienstwem noweli budzetu). Pe-
wien wptyw na ostabienie polskiej waluty mogty mie¢ takze wy-
powiedzi prezesa Belki - cho¢ de facto powiedziat doktadnie to
co na konferenciji (liczy¢ si¢ bedzie odchylenie faktycznych da-
nych od projekcji), cze$¢ uczestnikéw rynku zinterpretowato to
jako ponowne otwarcie drzwi do obnizek st6p procentowych. W
sesji amerykanskiej ztoty umocnit sie o 1,5 grosza do euro, dzi$
startujemy z poziomu 4,14. Podstawowa determinanta kursu
beda dzi$ wydarzenia globalne.

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 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

Kombinacja dziennego i czterogodzinowego MA200 po raz ko-
lejny okazata sie by¢ skutecznym oporem dla EURPLN, a kurs
zawrocit w dot, w kierunku 4,14. W efekcie, znalezlisSmy sig z
powrotem wewnatrz kanatu spadkowego, a dzisiaj startujemy
z czterogodzinowego MA55. Perspektywa konsolidacji kursu w
zakresie (4,1174-4,1510) wydaje sie zasadniczo nienaruszona,
a w dniu dzisiejszym spodziewaliby$my sie raczej ruchu w kie-
runku dolnego ograniczenia tego przedziatu, zgodnie z kierun-
kiem wyznaczonym przez zawracajgcy na wykresie 4H oscyla-
tor.

Wsparcie Opor
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4,0945 4,1463

[l R
a2 nEa4) N
EUR / PLN Dzienny N
S : 111 -
) \ i M Y m
Ehnwg) | [y |
= TR T :
oY s
/| § i
| - i 11 g
I m---., 7-- = // )
i LIV 7
m - i ,/7 !
. £ gy 2 /
| R Sl ﬂ e i 410
I i 1B :
/ A
/
< \‘.OO‘ﬁ.H.JE?E d
----- D 7 _
s -= % S 4050
r‘alm vice T334z +41 L oo izg Weowa i Wswys WS CTBRVG TS
oK 100
v plll
# o - - ; w

Jan3l Fer 4 b
xAB

Sep 28 (ct 15 0z31 Nov 15 Nov 30 Dec 14 DCE‘ ki | Jn 15
01z

EURPLN Curncy (UR-PLW X-RATE) ATEURPLILD  Dally 01FE32008-3004N2013

Caoyrightg 2013 Bloombeg Finence LP. 13-Mar-2013 08:02:28

0.05(4.5590)

EUR / PLN Tygodniowy

D000

T Highon 12/15/11 43550 IEOUA (30) on los= 2,735 W SHAVG (14) on Tlose 41377
-+ hveag: 4179 (11380) L0575,

WLt rice: 41413 B8 203 SING () on Cose 41522
o 1179 (138 x
Llowen GY/14/11 3330 LTSUANG (55) 0 Cls: 4,563

| [
| =)
s Weowms Cigs Wswve WMovays W3t Clewe
| e
- (I
T e
I gt
t {o?
| (]
i s

I
| |
t t
i ! t
i t = t =)
| I - T 1
i i i

B £ RS R IO st i R A
BN @G0B N DB WL %Y NADB KT B MG 6T BUDLDY
nuB Feb 2013 Har 203
ELRFLN Currcy (EUR-FLN X-RATE) A™_ELRPLN_4H 90 D2ys 240 Finutes

Copyrightz 2013 Bloomazrg France L2, 13-Mar-2013 08:02:57

Sy Var
013
12-Mar-2013 07:53:57

p Dec ar Jn Sep Dec Har In Dec
2000 | 01 | 00

ELRPLN Curncy (EUR-PLN Y-RATE) AT_SURPLILY  weeidly 26JUN2010-25JUN2012 Copyright2 2013 BlooTberg Finarce L,



51
4,9
4,7
4,5
4,3
4,1
3,9
3,7

35

33
10 gru

4,5

3,5

2,5 4

2]
1,5

0,5

UWAGA!

SRE? BRE BANK SA

&~
—

-

T
25gru 9 sty

spread 1Y vs 3M

RAPORT DZIENNY

13 marca 2013

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 3.36 3.39 ON 3.3 3.4 EUR/PLN 4.1500
2Y 3.375 343 1M 3.3 3.5 USD/PLN 3.1887
3Y 3.435 3.49 3M 3.3 3.5 CHF/PLN 3.3643
4Y 3.495 3.55
5Y 3555 3.61 FRA BID ASK
6Y 3.615 3.65 1x2 3.34 3.39 EUR/USD 1.3033
7Y 3.66 3.69 1x4 3.34 3.39 EUR/JPY 125.21
8Y 3.7 3.73 3x6 3.31 3.36 EUR/PLN 4.1360
QY 3.745 3.78 6x9 3.21 3.26 USD/PLN 3.1737
10Y  3.79 3.84 9x12 3.20 3.25 CHF/PLN 3.3490
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
ot :iz | 3,70 [ 0,35
005 3,65 0,30
3407 3,60
0 3,35 3,55 0,25
3,30 - 350 10,20
0,05
3,25 1 3,45 0,15
S.01 320 3,40 - F 0,10
3,15 - 8,35
015 o 550 0,05
02 3:05 1 3,25 0,00
24 sty 8lut 23Mut 10 mar , 3,00 3'201sty 7sty 13sty 19sty 25 ;ty 3lsty 6lut 120ut 180t 24 lut 1mar o
—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
20 439 111,0
15 125 - 110,5
10 120 110,0 -
5 115 108,54 109,37
o 110 Ns‘%\
5 105 10901 108,48
10 100 108,5 \
45 o5 108,0
v T T -20 90 107,5
5 6 7 8 9 10
85 ; ; 107,0 :
mar12  maj12 lip 12 wrz 12 lis 12 sty 13 APR3 MAY3 JUN3

M Asset Swap (bps) ¢ Benchmark —IRS

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.



