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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

25.03.2013 PONIEDZIALEK
BRAK ISTOTNYCH DANYCH

13:30 USA Zamoéwienia na dobra trwate m/m (%) lut 3.8 -4.9(r)
14:00 USA Indeks CaseShiller y/y (%) sty 7.90 6.84
14:00 HUN Decyzja Banku Wegier (%) mar 5.00 5.25
15:00 USA Wsk. koniunktury konsumenckiej CB mar 69.0 69.6
(pkt)
15:00 USA Sprzedaz nowych doméw SAAR (tys.) lut 425 437
8:00 GER Wsk. koniunktury konsumenckiej gfk lut 5.9 5.9
(pkt)

11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt) mar 90.5 91.1
15:00 USA Umowy na sprzedaz doméw m/m (%) lut 0.7 4.5
8:00 GER Sprzedaz detaliczna m/m (%) lut -0.6 3.0(r)
9:55 GER Stopa bezrobocia s.a. (%) mar 6.9 6.9
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) lut 3.2 3.5
13:00 CZE Decyzja Banku Czech (%) mar 0.05 0.05
13:30 USA PKB g/q SAAR (trzeci odczyt %) Q4 0.5 0.1 (p)
13:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 23.03 338 336
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) Q4 -3900 -3436 -3367
14:45 USA Chicago PMI (pkt) mar 56.3 56.8
0:50 JPN CPI r/r (%) lut -0.7 -0.3
13:30 USA Dochody osobiste m/m (%) lut 0.9 -3.6
13:30 USA Wydatki osobiste m/m (%) lut 0.6 0.2
13:30 USA Inflacja Core PCE yly (%) lut 1.3 1.3
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne (%) mar 1.5 1.7 2.2
14:55 USA Wsk. koniunktury U.Michigan final (pkt) mar 72.9 71.8 (p)

Dzis zostana opublikowane...

e Gospodarka globalna. Dzi$ uwaga bedzie skierowana na Stany Zjednoczone. W pierwszej kolejno$ci opubliko-
wane zostang dane o zaméwieniach na dobra trwate - silnie wahliwe zaméwienia na $rodki transportu tym razem
zapewne wzrosna, przy trwajacym wzrostowym trendzie w bazowych kategoriach zaméwien, co powinno potwier-
dzi¢ dobre wyniki prywatnych inwestycji. Dzi§ réwniez cigg dalszy danych z rynku nieruchomosci - obok stycznio-
wego odczytu indeksu CaseShillera, spodziewane sg réwniez informacje na temat sprzedazy na rynku pierwotnym
(tu oczekuje sie nieznacznego spadku). Ponadto, dzi$ o 14:00 Bank Wegier poda decyzje w sprawie stdp procen-
towych. Zgodnie z powszechnie formutowanymi oczekiwaniami, bedzie to kolejna obnizka - ze wzgledu na trwajaca
na Wegrzech recesje i silng dezinflacje w ostatnich miesigcach istnieje przestrzen do obnizek stép proc.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Indeks Cen Mieszkan (ICM) spadt w lutym 2013 roku o 4 proc. rdr do 845,7 pkt.

e Dijsselbloem: Sytuacja Cypru jest specyficzna, nie ma jednego modelu postepowania wobec krajéw objetych
pomoca. Na wczesniejsza sugestie Jereona Dijsselbloema, ze straty inwestoréw na Cyprze moga sta¢ sie normg
przy ratowaniu bankéw, negatywnie zareagowaty rynki.

e USA: Indeks aktywnosci w gospodarce amerykanskiej NAI (National Activity Index) w lutym 2013 r. wzrést do 0,44
pkt. z minus 0,49 pkt. w styczniu, po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.406 0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.920 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.927 -0.041

PROGNOZA BRE bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Dobry sentyment na EURUSD skonczyt sie réwnie szybko,
jak powrdcit pod koniec poprzedniego tygodnia. Katalizatorem
spadkow (ktére siegnety 1,2830) byta tym razem wypowiedz
szefa Eurogrupy na temat wzorcowego charakteru pakietu po-
mocowego dla Cypru i konieczno$ci ponoszenia przez sektor
finansowy konsekwencji ponoszonego przezen ryzyka. Jakkol-
wiek pozytywnie z ekonomicznego punktu widzenia nie mozna
bytoby cypryjskiego rozwigzania ocenia¢, w strefie euro pojawito
sie realne ryzyko ponoszenia strat przez inwestoréw i, zwtasz-
cza, wilascicieli depozytéw. Do tego nalezy dotaczy¢ pytania
o dalsze losy Cypru (gteboka recesja gwarantuje bailouty dla
rzadu cypryjskiego). Dzi§ kalendarz wypetniajg amerykanskie
publikacje (zamdéwienia na dobra trwate, sprzedaz domoéw na
rynku pierwotnym) - mozna spodziewac sie, ze pozytywne nie-
spodzianki przyniosa raczej umocnienie dolara.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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* Wykres przedstawia rdznice pomiedzy przeskalowanym ($rednig i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowana réznica 2Y EUR IRS oraz 2Y USD IRS.
Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany (minus) lub
przewartoéciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez dysparytet.
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EURUSD technicznie

Wszystko sie nagle odwrdécito...Niesmiate wzrosty na tygodnio-
wym nie sg juz aktualne. To co wygladato jak wybicie z kanatu
zamienito sie niemal w bearish reversal (zabrakto kilkunastu tic-
kéw od géry, zeby te formacje nazwac wiasnie tak). MA200 zo-
stata przebita w dét...szukamy wsparé¢ (1,2761, 1,2650...). Dzi$
na 4h flaga w dot, oscylator ani nie zawraca, ani nie dywerguije.
Wyglada na to, ze prébowali$§my znalez¢ krétkoterminowy trend
na rynku zwigzanym range. Dzi$ neutralnie.
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EURPLN fundamentalnie

Mimo sporych zmian na EURUSD zioty pozostat wzglednie
stabilny i dzien zakonczyt lekko ponizej otwarcia (4,1648 wo-
bec 4,1690). Czynnikiem warunkujacym wczorajsze zmiany na
rynku FX przy pustym kalendarzu danych makro byty wypowie-
dzi europejskich politykdw dot. ustalonych ram pomocy dla Cy-
pru, z ktoérych na pierwszy plan wysunat sie wywiad szefa euro-
grupy Dijsselbloema. Zasugerowat on, ze straty inwestoréw na
Cyprze moga zmieni¢ podejScie eurolandu do radzenia sobie
z upadajgcymi bankami (wiecej czytaj w sekcji EURUSD). Do
Swigt mozna oczekiwaé pozostania ztotego w przedziale 4,15-
4,19. Sentyment wyznaczaé bedg czynniki globalne (dane ma-
kro pozostang w cieniu, wiekszag reakcje ma szanse wywotaé
czwartkowe otwarcie cypryjskich bankéw) ograniczane mniejszg
przeswigteczng zmiennoscia.

Czynnik krajowy* w EURPLN

0,45
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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

Na wykresie tygodniowym notowania zawrdcity (spory was na
Swiecy) odbijajac sie od gérnej granicy wstegi Bollingera. Gérne
ograniczenie klina pozostaje nienaruszone. Na dziennym pra-
wie bearish (PLN bullish) reversal, z tadng (czarng) kontynuacja
od poczatku handlu. Pigtkowy ruch w zasadzie falsyfikuje na-
sze nieSmiate tezy jakoby ruch wzrostowy z konca 2012 roku byt
kontynuowowany (4,2142 nawet nie byto testowane). Notowania
po prostu poszerzyly range, ktéry teraz wyglada mniej wiecej
tak: 4,1212 (4,1360) - 4,1950. ALE...czas na wyrazny ruch w
dét byt wezoraj (i czesciowo sie wykonat), dzi§ nasze obawy bu-
dzi pokazna dywergencja na wykresie 4h, ktéra sugeruje ruch w
kierunku potnocnym (traktujemy go jako korekte ostatnich spad-
kow).
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 3.14 3.17 ON 3.1 3.4 EUR/PLN 4.1586
2Y  3.1175 3.7 1M 3.2 3.4 USD/PLN 3.1950
3Y 3.16 3.21 3M 3.1 3.3 CHF/PLN 3.4019

4Y 3.2 3.25

5y 325 3.30 FRA BID ASK

6Y 3.32 3.35 1x2 3.31 3.36 EUR/USD 1.2851
7Y 3.375 3.41 1x4 3.29 3.34 EUR/JPY 121.02
8Y 3.43 3.46 3x6 3.10 3.15 EUR/PLN 4.1630
QY 3.48 3.51 6x9 295 3.00 USD/PLN 3.2400
10Y 3.515 3.57 9x12 293 2.96 CHF/PLN 3.4122
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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.
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