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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

3:00 CHN PMI w ustugach (pkt) maj 54.5 54.3
3:45 CHN PMI w przemysle HSBC (pkt) maj 50.4 49.2
9:00 POL PMI w przemysle (pkt) maj 48.0 47.8 46.9 48.0
9:15 SPA PMI w przemysle (pkt) maj 45.5 447 48.1
9:45 ITA PMI w przemysle (pkt) maj 46.2 45.5 47.3
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt) maj 45.5 45.5 (p) 46.4
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt) maj 49.0 49.0 (p) 49.4
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt) maj 47.8 47.8 (p) 48.3
16:00 USA Indeks ISM w przemysle (pkt) maj 51.0 50.7 49.0
9:00 CzZK PKB r/r finalny (%) Qi -1.9 -1.9 (p) -2.2
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) kwi -41.2 -37.1 (r) -40.3
3:45 CHN PMI w ustugach HSBC (pkt) maj 51.1 51.2

POL Decyzja RPP (%) cze 2.75 2.75 3.00
9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt) maj 44.3 44.3 (p)
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt) maj 49.8 49.8 (p)
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt) maj 47.5 47.5 (p)
11:00 EUR PKB kw/kw finalny (%) Q1 -0.2 -0.2 (p)
14:15 USA Wskaznik ADP (tys) maj 170 119
16:00 USA Indeks ISM w ustugach (pkt) maj 53.5 53.1
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) kwi 1.4 -4.9
20:00 USA Bezowa Ksiega
9:00 HUN PKB r/r finalny (%) Q1 -0.9
12:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) kwi -1.3 2.2
13:00 GBR Decyzja BoE (%) cze 0.50 0.50
13:45 EUR Decyzja EBC (%) cze 0.50 0.50
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys) 25.05. 345 354
8:00 GER Eksport m/m (%) kwi -0.2 0.5
8:00 GER Import m/m (%) kwi 0.3 0.7
12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.0 1.2
14:30 USA Zatrudnienie w sektorze pozarolniczym maj 168 165

m/m (tys)

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) maj 7.5 7.5

Dzis zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. Decyzja RPP zostanie ogtoszona we wczesnych godzinach popotudniowych. Negatywne
zaskoczenia majowymi publikacjami ze sfery realnej (PKB, produkcja) juz odcisnety swoje pietno na nastrojach
w RPP. Myslimy, ze Rada obnizy stopy na swoim czerwcowym posiedzeniu. Obnizka o 25pb jest bardziej praw-
dopodobna niz o 50pb, jednak w Radzie ro$nie poczucie koniecznosci przyspieszenia poluzowania w zwigzku z
nietrafiong diagnoza koniunktury i trendéw inflacyjnych na poczatku roku. Ostatnie, cho¢ dynamiczne, ostabienie
ztotego nie powinno na tym etapie wptyna¢ na decyzje RPP. Ton komunikatu powinien pozosta¢ gotebi (inflacja da-
lej bedzie spadac¢, nie wida¢ ozywienia gospodarczego). W kofncowej jego czesci pojawi sie warunkowanie kolejnej
decyzji wynikami lipcowej projekcji inflacyjnej. Kolejnej obnizki spodziewamy sie wtasnie w lipcu, kiedy poza projek-
cja inflacyjng potrzebe poluzowania monetarnego wzmacniaé bedzie seria publikowanych stabych danych (az pie¢
minuséw przed rocznymi wskaznikami).

e Gospodarka globalna. Przed potudniem pakiet danych ze strefy euro - finalne odczyty indekséw PMI z sektora
ustug (po poniedziatkowych pozytywnych niespodziankach nie nalezy spodziewaé sie znacznego wybicia wzgle-
dem wstepnych danych - mozliwa delikatna pozytywna niespodzianka, jednak o bardzo ograniczonym wptywie na
recesyjne scenariusze) oraz finalny odczyt PKB (juz historyczny). Ciekawiej zrobi si¢ popotudniu przy publikacjach
amerykankich danych z rynku pracy firmy ADP (jak zwykle stanowi¢ beda indykator dla pigtkowych oficjalnych
wskaznikow), indeksu ISM w ustugach (poza oczywistym wydzwigkiem dot. stanu koniunktury takze istotnego ze
wzgledu na sktadowa zatrudnienia), zaméwien na dobra trwate oraz Bezowej Ksiegi. To ostatnia porcja danych,
ktéra ustawi oczekiwania na pigtkowe payrolle, a co za tym idzie na perspektywy polityki monetarnej w USA.

Decyzja RPP (5.06.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.549 -0.008

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.153 -0.009

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 3.524 -0.029

PROGNOZA BRE obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Wobec braku istotnych danych makro (bilans handlowy w USA
to z punktu widzenia rynkéw wrecz trzeci garnitur...) i werbalnych
interwenciji, ktére mogtyby wptyna¢ na oczekiwania podtrzyma-
nia lub wycofywania QE w USA, EURUSD pozostawat stabilny.
Wzgledny spokéj panowat rowniez na rynkach dtugu (niemieckie
i amerykanskie obligacje zakonczyly dziehn praktycznie na po-
ziomach otwarcia). Rynki ewidentnie czekajg na pigtkowe dane
z rynku pracy, a jedynym czynnikiem mogacym w miedzycza-
sie w sposéb istotny wptynaé na wynik réwnania sg ewentualne
decyzje ECB (czwartek). Dzisiejsze dane powinny w wigkszosci
przej$¢ bez echa, ale negatywne niespodzianki na ADP i ustugo-
wym ISM moga zadziata¢ podobnie do poniedziatkowego ISM.
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EURUSD technicznie

Na dziennym notowania prg w gére (momentum jest bardzo do-
bre, co potwierdza oscylator) i 1,3110 (Fibo 38,2%) jest bezpo-
Srednio zagrozone. Na 4h notowania wydaja sie rowniez gotowe
do dalszego marszu w gére po korekcie formujacej flage. Propo-
nujemy strategie warunkowg long EURUSD na poziomie 1,3115
ze S/L 1,3100. Poziomy realizacji zyskow bedziemy monitoro-
wac na biezgco.

Wsparcie Opor

1,3072 1,3243
1,3020 1,3137
1,3000 1,3110
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym ($rednig i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowana réznicg 2Y EUR IRS oraz 2Y
USD IRS. Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany

(minus) lub przewartosciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez
dysparytet.
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EURPLN fundamentalnie EURPLN technicznie

Ztoty znéw dynamicznie sie umocnit (w ciggu dnia kurs siegnat Kolejne umocnienie ztotego. Wyglada jednak na to, ze powoli no-
4,22), bedac najlepiej radzaca sobie walutg regionu. Co cie- towania osiggajg minimum. Cho¢ na wykresie dziennym dopiero
kawe, miato to miejsce przy stabilnym rynku diugu i stabnacej de facto otwiera sie przestrzen do dalszych spadkéw po obnize-
gietdzie. Obok korekty oczekiwan na wczesne wycofanie sty- niu sie oscylatora, moze on $miato powréci¢ do wzrostéw, gdyz
mulacji monetarnej (opdzniony efekt poniedziatkowego ISM), w momentum (to wzrostowe, tym bardziej ze po korekcie) jest do-
umocnieniu ztotego role zapewne odgrywaja czynniki idiosyn- bre. Na ten drugi scenariusz wskazujg notowania z wykresu 4h.
kratyczne - poczatek gry przed publikacjg decyzji RPP (nie spo- Kurs opart sie na $redniej MA55, oscylator zawraca i obserwu-
s6b nie zauwazy¢, ze odwrdcenie deprecjacii ztotego moze wy- jemy dywergencje z notowaniami (co prawda nieklasyczna, lecz
traci¢ z rgk jeden z argyumentéw przeciw dalszym cieciom). Ta jednak widoczna, wskazujacag na typowo korekcyjny charakter
z kolei powinna zdeterminowaé dzisiejsze losy EURPLN. Wy- ostatnich spadkéw kursu). Pozycja long ma dzi§ sens (S/L 4,22
daje sie, ze cigcie w ostroznej skali (25 bp) jest juz wycenione - nie ustawiamy T/P).

i zinternalizowane, wiec kazde odchylenie od konsensusu ryn-
kowego powinno poruszyé rynkiem. W przypadku braku ciecia

lub jastrzebiej retoryki mozemy nawet spodziewaé sie powrotu Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 2.46 2.50 ON 2.9 3.2 EUR/PLN 4.2520
2Y 25475 2.60 1M 2.7 2.9 USD/PLN 3.2524
3Y 2.675 273 3M 2.6 2.8 CHF/PLN 3.4259

4Y 2.8 2.85

5Y 2915 297 FRA BID ASK

6Y 3.02 3.07 1x2 267 272 EUR/USD 1.3080
7Y 3.115 3.17 1x4 251 256 EUR/JPY 130.81
8Y 3.195 3.25 3x6 237 242 EUR/PLN 4.2363
QY 3.26 3.31 6x9 232 237 USD/PLN 3.2404
10Y 3.305 3.36 9x12 2.32 2.37 CHF/PLN 3.4151
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
5 | S0l 340 3,70 - - 0,40
0,05 3,20 - 3,50 0,35
4,5
o 3,00 3,30 - 030
4 0,25
0,05 280 3,10 7
0,20
5 o1 280 2507 0,15
37 o5 2% 271 00
— 2,20 - 250 7 0,05
2,5 ! ! ! 0,2
4mar  19mar  3kwi 18kwi  3maj 18maj 2cze 2,00 T 2'301 sty 7sty 13sty 19sty 25 ;ty 3lsty 6Mut 120t 18lut 241wt 1mar 000
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
125
4 - 16 105,0 -
1207 103,2 102,86
115 - 103,0 - O\H\loiss
110
101,0
105
100 99,0
95
97,0
%0 -
1 2. 3 4 5 6 7 8 9 10 5 : 95,0 :
M Asset Swap (bps) ¢ Benchmark —IRS cze 12 sie 12 paz12  gru12 ut 13 kwil3 JuL3 AUG3 SEP3

UWAGA!
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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