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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 3.9 -3.8(r) 5.7

14:00 USA Indeks CaseShiller y/y (%) sty 7.85 6.84 8.08

14:00 HUN Decyzja Banku Wegier (%) mar 5.00 5.25 5.00

15:00 USA Wsk. koniunktury konsumenckiej CB mar 67.5 68.0 59.7
(pkt)

15:00 USA Sprzedaz nowych doméw SAAR (tys.) lut 420 431 (1) 411

8:00 GER Wsk. koniunktury konsumenckiej gfk lut 5.9 5.9 5.9
(k)

11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt) mar 90.5 91.1 90.0

15:00 USA Umowy na sprzedaz doméw m/m (%) lut -0.3 3.8(r) -0.4

8:00 GER Sprzedaz detaliczna m/m (%) lut -0.6 3.0(r) 0.4

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.) 23.03 340 336

14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) Q4 -3900 -3436 -3367

14:45 USA Chicago PMI (pkt) mar 56.5 56.8

0:50 JPN CPI r/r (%) lut -0.7 -0.3

13:30 USA Dochody osobiste m/m (%) lut 0.8 -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 72.6 71.8 (p)

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. Dzi$ o 14:00 NBP opublikuje uaktualnione (w oparciu o petng populacje przedsigbiorstw)
dane na temat salda obrotéw biezacych za IV kwartat. Spodziewamy sie nieznacznego poszerzenia deficytu obrotéw
biezacych (w stosunku do warto$ci wynikajacej z danych miesiecznych, opartej o sprawozdawczo$¢ wigkszych
przedsigbiorstw).

e Gospodarka globalna. Kalendarz w strefie euro raczej ubogi - po porannych danych niemieckich (sprzedaz de-
taliczna znéw pozytywnie zaskoczyta, a czekajg nas jeszcze marcowe dane z rynku pracy - tu od dtuzszego czasu
nie ma zaskoczen, a sytuacja jest bardzo stabilna) opublikowane zostang jedynie informacje o podazy pienigdza
M3, ktérej dynamika pozostaje na niskim poziomie, wobec bardzo stabej aktywnosci kredytowej bankéw w stre-
fie euro. Decyzja Banku Czech (13:00), cho¢ nie przyniesie zmiany stép procentowych, moze by¢ interesujaca ze
wzgledu na mozliwo$¢ rozpoczecia interwencji walutowych. W Stanach Zjednoczonych dzi$ przede wszystkim co-
tygodniowe dane z rynku pracy (wydaje sie, ze mozna przyzwyczai¢ sie do nowej normy w postaci ok. 340 tys.
nowych bezrobotnych), jak rowniez trzeci szacunek PKB - tu oczekiwania wskazujg na kolejng rewizje w gore.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

o Woptata z zysku Narodowego Banku Polskiego za 2012 roku do budzetu pahnstwa wyniesie okoto 5,3 mlid zt - poin-
formowato PAP zrédto znajgce szczegoty sprawy.

e Rostowski: Obnizka stawek VAT od 2014 r. jest mato prawdopodobna, ale "absolutnie” nie ma zamiaru podwyz-
szenia VAT.

o KE: Wskaznik nastrojéw w gospodarce Polski w marcu 2013 r. wyniést 87,6 pkt. wobec 85,9 pkt. w lutym.

e USA: Liczba uméw na sprzedaz doméw, podpisanych w lutym przez Amerykan6w spadta miesigc do miesigca o
0,4 proc.

e Strefa euro: Wiochy sprzedaty na aukgcji 5- i 10-letnie obligacje o wartosci 6,91 mid euro. Target wynosit 7 mid
euro.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.332 -0.007

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.845 -0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.903 -0.034

PROGNOZA BRE bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD w spos6b zdecydowany kontyuowat wczoraj deprecja-
cje, ktéra tym razem dotarta do 1,2750. Przyczyng byta przede
wszystkim kontynuacja niepewnosci (tak wtasnie, nie ryzyka
tylko niepewnosci) przed otwarciem bankéw na Cyprze (zgodnie
z planem dzi$), nieco stabsza aukcja obligacji we Wtoszech, kon-
tynuacja spadkéw indekséw koniunktury (ESI) oraz (przyczyna
pomniejsza) seria niewielkich korekt w deficytach (oczywiscie w
kierunku wyzszych) we Wtoszech i w Hiszpanii. Nadal dominuje
faza risk off. Dzi§ na $wieczniku dane o sprzedazy detalicznej w
Niemczech oraz tempo wzrostu podazy M3 w strefie euro. Zza
oceanu dane o PKB za IV kwartat (3 szacunek, a wiec pewnie
bez niespodzianek) i Chicago PMI. Zadnych danych z pierwszej
ligi, ale rynek pod koniec miesigca (i w fazie risk off) jest wrazliwy
przede wszystkim na negatywne informacje.

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

Dzien na zdecydowanym minusie. Ruch w dét zakonczyt sie na
1,2750 (dolna granica wstegi Bollingera). Trend spadkowy wy-
glada na silny...ale to moze by¢ wtasnie moment, w ktérym na-
lezy poszukac korekty. Co moze dawa¢ sygnat do ataku na stro-
nie buy? Przede wszystkim wykres 4h dwie Swieczki z wasami
ponizej dolnej wstegi Bollingera (taki uktad byt niemal idealnym
predyktorem korekty). Zasieg ruchu w gére wyznaczyliby$my
poczatkowo na 1,3110 (38,2% zniesienie Fibo z dziennnego),
po drodzie 1,2884, 1,2945 oraz 1,3000. Stop loss mozna tadnie
ustawi¢ na 1,2750 (poziom byt od diuzszego czasu celem wielu

analiz technicznych).
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy, choé¢ tym razem bez dynamicznych wahan. W
kraju znéw prézno szuka¢ informacji mogacych w sposéb istotny
wptyna¢ na kurs (brak publikacji danych, wypowiedz min. Ro-
stowskiego na temat “odlegtej perspektywy” przystgpienia do
strefy euro nie wniosta niczego nowego i przeszta praktycznie
bez echa), deprecjacja pozostaje wiec efektem globalnego sen-
tymentu. Nalezy przy tym uczciwie zauwazy¢, ze - przy obserwo-
wanej w dniu wczorajszym skali ostabienia euro w stosunku do
dolara - zloty wydaje sie umiarkowanie wrazliwy na te wahania.
Dzisiejsza rewizja danych nt. obrotéw biezgcych za IV kwartat
nie ma potencjatu do wptynigcia na kurs, EURPLN pozostanie
wiec pod wptywem czynnikéw globalnych, ktére powinny kiero-
wac kurs w strone gérnego ograniczenia range (4,19-4,20).

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

Korekta dotarta do 38,2% Fibo z dziennego. Notowania na tej
czestotliwosci wygladajg jakby wyczerpaty momentum wzro-
stowe (oscylator tez sie wyptaszcza); takie zachowanie tylko
wspiera nasz poglad o poszerzonym range [4,1212 (4,1360) -
4,1823 (4,1950)]. Notowania na 4h opieraja sie, od géry, na gor-
nej linii kanatu deprecjacyjnego, w okolicach 61,8% Fibo liczo-
nego dla zniesienia ruchu z 4,19 do 4,15. Momentum wzrostowe
takze na tej czestotliwosci wyglada na wyczerpujace sie. Zej-
$cie w dét na tych poziomach wznowi zainteresowanie dolnym
ograniczeniem range. Na te chwile czekamy jednak na rozwgj
sytuaciji, nic na site.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 3.14 3.17 ON 3.1 3.4 EUR/PLN 41779
2Y 3.125  3.18 1M 3.2 3.3 USD/PLN 3.2635
3Y 3.16 3.21 3M 3.1 3.3 CHF/PLN 3.4304

4Y 3.205 3.26

5Y 3255 3.3 FRA BID ASK

6Y 3.305 3.37 1x2 3.30 3.35 EUR/USD 1.2778
7Y 3.365 3.43 1x4 3.28 3.34 EUR/JPY 120.70
8Y 3.42 3.48 3x6 3.11 3.17 EUR/PLN 4.1822
QY 3.475 3.54 6x9 2.95 3.01 USD/PLN 3.2701
10Y 3.5299 3.58 9x12 291 2.97 CHF/PLN 3.4303
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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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