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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
9:00 CZE CPI r/r (%) maj 1.6 1.7 1.3
10:00 POL Raport NBP o sytuacji na rynku miesz- Q1
kaniowym
JAP Decyzja BoJ (%) cze 0.10 0.10 0.10
9:00 HUN CPI r/r (%) maj 1.9 1.7 1.8
1:50 JAP Zaméwienia na maszyny m/m (%) kwi -8.4 14.2 -8.8
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.0 1.0
14:00 POL CPlt/r (%) maj 0.6 0.7 0.8
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys) 07.06 346 346
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) maj 0.4 0.1
11:00 EUR CPI r/r finalny (%) maj 1.4 1.4 (p)
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) maj 1.2 1.2 1.1
14:00 POL M3 r/r (%) maj 6.5 6.5 7.2
14:30 USA PPl r/r (%) maj 1.4 0.6
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0.2 -0.5
15:15 USA Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%) maj 77.8 77.8
15:55 USA Wsk. koniunktury Uniwersytetu Michigan cze 84.5 84.5
(pkt)

Dzis zostang opublikowane...

e Gospodarka globalna. Kolejny dzien bez znaczacych publikacji. Konsensus rynku dotyczacy wzrostu produkcji
przemystowej w strefie euro w kwietniu jest do$¢ konserwatywny (brak zmian): po bardzo dobrych odczytach z
Niemiec (+1,8% m/m) i Francji (+2,2% m/m) mozemy spodziewa¢ sie tutaj pozytywnej niespodzianki.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Tusk: Rzad przyjat podczas wtorkowego posiedzenia zatozenia do projektu budzetu na 2014 rok z prognoza
wzrostu PKB na poziomie 2,5 proc.

o Tusk: Nowelizacja ustawy budzetowej na 2013 rok jest prawdopodobna, a o tym, w ktérym kierunku i w jaki sposéb
zostanie przeprowadzona rzad moze zdecydowac latem.

e GUS: Deficyt w handlu zagranicznym w okresie styczen-kwiecien 2013 roku wyniést 418,2 min euro.

e URE: Urzad Regulacji Energetyki zatwierdzit we wtorek taryfy dla wszystkich przedsigbiorstw obrotu energia,
zgodnie z nowymi cennikami, obowigzujacymi do kofica roku, ceny na rachunku odbiorcy spadng od 3,9 proc. do
4,6 proc.

e USA: Zanotowano wzrost optymizmu ws$réd drobnych przedsigbiorcéw. W maju 2013 r. wskaznik optymizmu
zwyzkowat do 94,4 pkt. z 92,1 pkt. w poprzednim miesigcu.

e Wegry: Inflacja wzrosta w maju do 1,8 proc. rdr wobec 1,7 proc. zanotowanych w poprzednim miesigcu i 1,9 proc
oczekiwanych przez analitykéw. Dane na temat cen zywnos$ci potwierdzajg nasza prognoze inflacji w Polsce.

Decyzja RPP (3.07.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.602 -0.003

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.186 0.014

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 3.977 0.000

PROGNOZA BRE obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dane handlowe GUS potwierdzaja dodatni
rachunek biezacy w kwietniu

Wedtug danych o handlu zagranicznym GUS, kwiecien charak-
teryzowat sie niewielka nadwyzka handlowg w wysokosci 104,7
min EUR. Nie jednak sama nadwyzka jest dla nas interesujaca,
co przetozenie opublikowanych wolumenow eksportu i importu
na dane NBP o bilansie ptatniczym (publikacja w poniedziatek
1790 czerwca).

W tym kontekscie — jak to takze czesto bywato i w przesztosci
— odnotowujemy potowiczny sukces. Okazuje sie, ze nasza
prognoza eksportu (13400min EUR) moze byé nieco zanizona
(stawialiby$my bardziej na przedziat 13400-13600) i to samo
dotyczy prognozy importu, jednak na tym polu rozbiezno$é
wydaje sie wieksza (nalezatoby oczekiwa¢ wolumenu importu
13500-13600 min EUR, za$ nasza oryginalna prognoza plaso-
wala sie na poziomie 12950 min EUR). Niemniej jednak, nalezy
uczciwie przyznaé, ze nasza prognoza eksportu byta juz i tak
rynkowo najwyzsza, za$ importu druga najwyzsza (odlegtos¢
od median wynosi odpowiednio +6,8% oraz +2,8%) — tym
samym, jest to przynajmniej potowiczny sukces, zwtaszcza jesli
wezmiemy pod uwage fakt, ze nasze prognozy (ze wzgledu
na uktad danych wsadowych) byly sprzeczne z naturalnymi
zjawiskami sezonowymi.

W zakresie catego rachunku obrotéw biezgcych nie zmieniamy
naszej prognozy, ze moze byé on nieznacznie dodatni (okoto
+100 min EUR). Co prawda, nadwyzka handlowa moze sig oka-
zaé nieco nizsza, jednak do$¢ agresywne zatozenie odnosnie
odptywu $rodkow z tytutu ptatnosci kuponowych mogto nadmier-
nie obcigza¢ naszg prognoze w dét (ze wzgledu na coupon wa-
shing). Obecnie czes$¢ tego ryzyka przejety nieco gorsze dane o
bilansie handlowym.
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EURUSD fundamentalnie

W przeciwienstwie do gwattownych zmian na rynku dtugu i giet-
dach, ruchy na EURUSD byty mniej gwalttowne a dzieh zakon-
czyt sie powyzej poziomoéw otwarcia. Zgodnie z oczekiwaniami
opartymi na znanym juz uktadzie informacji i danych (m.in. dane
i decyzja Bod, echa payrolli, decyzji S&P, mato konstruktywnego
podejscia EBC) EURUSD kontynuowat wczoraj ruch na pétnoc,
od rana obserwujemy matg korekte. Dzisiejsze dane o produk-
cji przemystowej ze strefy euro nie majg potencjatu, aby zmie-
ni¢ kierunek EURUSD. Wiekszej korekty mozna sie ewentual-
nie spodziewaé dopiero od jutra, gdyby dane z USA okazaly sie
lepsze od oczekiwan (w czwartek sprzedaz detaliczna, w pigtek
produkcja).

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS

-2 -

12-05-12 02-05-13 04-05-13 06-05-13

* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym ($redniq i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowang réznica 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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EURUSD technicznie

Kolejny dzien z biatg $wiecg, na bazie zamkniecia twardy op6r
ponownie postawito dzienne FIBO (1,3313). Na 4H podwojny
szczyt okazat sie by¢ mirazem, ale kurs pozostaje blisko dol-
nego ograniczenia kanatu wzrostowego z ostatnich dwoéch ty-
godni. Notowania w obydwu przypadkach sg juz mocno wyku-
pione. JesteSmy short po 1,3266 i do S/L zabrakto tym razem 7
pipséw, ale w dalszym ciggu jestesmy przekonani co do stusz-
nosci tej pozycji, wiec dla lepszego stanu sumienia przesuwamy
S/L nieznacznie w gére, do 1,3350. Na 1,3340 lezy dos¢ istotny
poziom oporu - Fibo 61,8% rozpiete na maksimach i minimach
intraday.

Wsparcie Opor

1,3243 1,3440
1,3140 1,3340/48
1,3070 1,3313
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EURPLN fundamentalnie

Po wyzszym otwarciu, pozostata cze$¢ wtorkowej sesji prze-
biegata spokojnie, za$ na koniec dnia nastapita mata korekta i
EURPLN powr6cit w okolice z poczatku tygodnia (4,26). Wczo-
rajsze gwattowne zmiany na rynku diugu (rentownosci 10-latek
przekroczyly wczoraj 4%) wskazujg z jednej strony na ostabienie
korelacji miedzy ztotym i obligacjami, z drugiej jednak znacznie
ograniczajg przestrzen do ruchu EURPLN na potudnie. Powta-
rzamy zatem, ze to globalne wydarzenia (korelacja z EURUSD)
pozostang kluczowe az do momentu wyklarowania sie stabil-
nych oczekiwan na lipcowg obnizke stép (co nastgpi po publika-
cjach bardzo stabych danych za maj). To plus interwencje NBP
powinny utrzymac¢ ztotego na obecnych podwyzszonych pozio-
mach i jednocze$nie w range (4,22-32).

Czynnik krajowy* w EURPLN

RAPORT DZIENNY

12 czerwca 2013

EURPLN technicznie

Nieznacznie w gore, ale juz bez dynamiki z poprzednich tygodni.
Wzrosty kilkukrotnie odbity sie od FIBO 23,6% (4,2905) tylko po
to, by nie by¢ w stanie przetama¢ MA55. Momentum jest raczej
stabe (na 4H oscylator wyptaszczyt sie na niskich poziomach, na
dziennym z kolei petza w dét). Jak na razie, teza o0 nowym range
nie zostata sfalsyfikowana (trzeba jednak uczciwie zauwazy¢, ze
prawdziwy test dla niej nie nadszedt). Na razie pozostajemy neu-
tralni.

Wsparcie Opor
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktorej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujq dziatanie specyficznych
czynnikow krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.79 2.82 ON 2.7 3.0 EUR/PLN 4.2756
2Y 3.05 3.10 1M 2.7 3.0 USD/PLN 3.2201
3Y 3.275 3.33 3M 2.7 2.9 CHF/PLN 3.4591
4Y 3.43 3.48
5Y 3535 3.59 FRA BID ASK
6Y 3.615 3.67 1x2 264 2.69 EUR/USD 1.3312
7Y 3.68 3.73 1x4 2.68 2.73 EUR/JPY 127.81
8Y 3.78 3.78 3x6 2.66 2.71 EUR/PLN 4.2680
QY 3.77 3.82 6x9 2.73 2.78 USD/PLN 3.2073
10Y 3.8 3.85 9x12 2.84 2.89 CHF/PLN 3.4681
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
5 01 340 3,70 0,60
a5 05 % 830 0,50
3,00 3,30 040
47 0 3,10 l
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3,5 005 g | 2,: o
3 --0,1 240 250 010
25 ‘ : : -0,15 220 230 o, 000
11 mar 26 mar 10 kwi 25 kwi 10 maj 25 maj 9 cze 2,00 - E % § E § g E E E E 3 g
spread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y ~ — Wibor 3M WIBOR 3M x4 3x6 6x9 9x12 - spread 5Y vs 2Y —5Y —2v
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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M Asset Swap (bps) ¢ Benchmark —IRS cze 12 sie 12 paz 12 gru 12 lut 13 kwi 13 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.




