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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

11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt) kwi 89.5 90.1(r) 88.6

14:00 GER CPI t/r wstepny (%) kwi 1.4 1.4 1.2

14:30 USA Dochody osobiste m/m (%) mar 0.4 1.1 0.2

14:30 USA Wydatki osobiste m/m (%) mar 0.0 0.7 0.2

16:00 USA Podpisane umowy na sprzedaz doméw mar 1.0 -1.0(r) 1.5
m/m (%)

1:30 JPN Stopa bezrobocia (%) mar 4.2 4.3 41

1:50 JPN Produkcja przemystowa m/m wstepny mar 0.4 0.6 0.2
(%)

9:55 GER Stopa bezrobocia (%) mar 6.9 6.9

11:00 EUR CPI r/r wstepny (%) kwi 1.6 1.7

14:00 POL Oczekiwania inflacyjne (%) kwi 1.6 1.6

15:00 USA Indeks CaseShiller m/m (%) lut 0.80 1.02

14:15 USA Zatrudnienie ADP (tys.) kwi 150 158

16:00 USA ISM w przemysle (pkt) kwi 51.0 51.3

20:00 USA Decyzja FOMC (%) maj 0.25 0.25

02.05.2013 CZWARTEK
9:00 POL PMI w przemysle (pkt) kwi 48.0
9:50 FRA PMI w przemysle final (pkt) kwi 44.4 444
9:55 GER PMI w przemysle final (pkt) kwi 47.9 47.9
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt) kwi 46.5 46.5
13:00 CZE Decyzja Banku Czech (%) maj 0.05 0.05
13:45 EUR Decyzja ECB (%) maj 0.50 0.75
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) mar -42.0 -43.0
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 27.04 345 339
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) kwi 145 88
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) kwi 7.6 7.6
16:00 USA Zamowienia w przemysle (%) mar -2.4 3.0
16:00 USA ISM w ustugach (pkt) kwi 54.0 54.4

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka globalna. Przed potudniem Eurostat poda dane o inflacji w strefie euro za kwiecien. Po zaskakujaco
niskich publikacjach z Niemiec (wigcej czytaj w sekcji analizy) i Hiszpanii, konsensus z pewnoscig znajduje znacz-
nie ponizej poziomu 1,6% (tyle ciagle raportuje Bloomberg) - nawet na poziomie zblizonym do 1%. Postepujaca
dezinflacja i pozostate dane dzisiejszego dnia (stopa bezrobocia w strefie euro, dane z niemieckiego rynku pracy,
PKB w Hiszpanii) majg szanse rozwia¢ reszte watpliwosci przed czwartkowg decyzjg EBC.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Hausner: Sytuacja w gospodarce nie powinna sie juz pogarsza¢. Dotek przypadt na IV kwartat 2012 r. i | kwartat
2013 r. Fala upadtoéci firm zasadniczo juz nie wzroénie, a przedsigbiorstwa, poza sektorem budowlanym, przecho-
dzg ostabienie w nieztej kondycji finansowe;.

e Mecina: Ministerstwo Pracy spodziewa sie spadku stopy bezrobocia w kwietniu do poziomu okoto 14 procent z
14,3 procent w marcu.

e Wskaznik inflacji CPI spadt w kwietniu w Niemczech do 1,2% r/r (wiecej czytaj w sekcji analizy).

Decyzja RPP (8.05.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krotkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.209 0.006

stopy bez zmian 10% USAGB 10Y 1.672 0.005

obnizka 25 bps 90% POLGB 10Y 3.370 -0.045

PROGNOZA BRE obnizka o 50 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Zaskakujacy spadek inflacji w Niemczech

Dzi$, nietypowo, poswiecimy odrobing miejsca niemieckiej
inflacji. Wskaznik inflacji HIPC dla Niemiec spadt w kwietniu
(wstepny odczyt) do 1,2% z 1,4% r/r zanotowanych w marcu.
Zeby odda¢ peten dramatyzm kwietniowego odczytu nalezy
doda¢, ze konsensus prognoz uplasowat si¢ na poziomie
1,4% r/r, ze spadek w ujeciu miesiecznym wyniést az 0,5%, a
kompozycja spadkéw to seria zaskoczen. Bardziej znaczaco
niz szacunki analitykéw obnizyly sie ceny ogrzewania, energii
(inflacia w tym zakresie jest najnizsza od 2010), ubran i
wycieczek wskazujgc na dos¢ szeroki zakres dezinflacji nawet
w radzacej sobie stosunkowo dobrze gospodarce niemieckiej.
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Odczyt niemieckiej inflacji jest istotny z dwoch powodéw. Po
pierwsze powinien ztagodzi¢ dylematy, jakie niemieccy czton-
kowie Rady Gubernatoréw EBC majg przy gtosowaniu za ob-
nizkg stop EBC. Po drugie, posrednio jest istotny dla polskiej
polityki pienieznej, gdyz obnizka stép EBC (taki scenariusz ob-
stawiamy) zwigkszy presje na obnizki w Polsce. Rynek po de-
cyzji EBC praktycznie zdyskontuje 50bp obnizki stép NBP w
maju. Spadek inflacji w Niemczech dopetnia tez obrazu dezin-
flacyjnego w Europie, ktérego elementem jest tez najsilniejsza
w historii dezinflacja w Polsce. Polska inflacja wedtug naszych
szacunkéw obnizy sie juz w kwietniu do 0,7% r/r i zblizy do zera
w miesigcach letnich. Ujemnych odczytéw, biorac pod uwage
momentum spadkowe inflacji, deregulacje w telefonii cyfrowej,
spadki cen paliw i zywnosci, nie mozna wykluczy¢.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
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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.



