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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 przemysle oficjalny (pkt) cze 50.1 50.8 50.1
3:45 CHN PMI w przemysle HSBC final (pkt) cze 48.3 48.3 48.2
9:00 POL PMI w przemysle (pkt) cze 48.3 48.2 48.0 49.3
9:50 FRA PMI w przemysle final (pkt) cze 48.3 48.3 48.4
9:55 GER PMI w przemysle final (pkt) cze 48.7 48.7 48.6
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt) cze 48.7 48.7 48.8
11:00 EUR CPI t/r wstepny (%) cze 1.6 1.4 1.6
16:00 USA ISM w przemysle (pkt) cze 50.5 49.0 50.9
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) maj 2.0 1.3(r) 21
3:45 CHN PMI w ustugach HSBC (pkt) cze 51.2 51.3
9:50 FRA PMI w ustugach final (pkt) cze 46.5 46.5
9:55 GER PMI w ustugach final (pkt) cze 51.3 51.3
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt) cze 48.6 48.6
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) maj 0.1 -0.5

POL Decyzja RPP (%) lip 2.50 2.50 2.75
14:15 USA Wskaznik zatrudnienia ADP (tys.) cze 160 135
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 22.06 345 346
16:00 USA ISM w ustugach (pkt) cze 54.2 53.7
13:00 GBR Decyzja BoE (%) lip 0.50 0.50
13:45 EUR Decyzja EBC (%) lip 0.50 0.50
12:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) maj 1.2 2.3
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) cze 165 175
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) cze 7.5 7.6

W tym tygodhniu...

e Gospodarka polska. Dzi$ decyzja RPP. Decyzja ws. stép ogtoszona zostanie po potudniu. Oczekujemy obnizki
0 25pb (wigksza skala cigcia wykluczona zostata juz nawet przez najbardziej gotebich cztonkéw RPP). Dzisiejsza
obnizka bedzie ostatnig w biezacym cyklu poluzowania. Moze juz na dzisiejszej konferencji zosta¢ zakomunikowana
wiasnie jako konczaca cykl (prezes Belka moze jedynie nieznacznie ztagodzi¢ tre$¢ komunikatu na konferenciji). Na
scenariusz konfca cyklu poluzowania (i przejscie do neutralnego nastawienia) powinny wskazaé réwniez publikowane
dzi$ podstawowe wyniki projekcji inflacyjnej. Ta wskaze V-ksztattng Sciezke inflacji, ktora jednak nie przebije celu
NBP w horyzoncie prognozy. Stad wiaénie spodziewana przez nas deklaracja konfca cyklu (patrz ksztatt projekciji)
ale i kilku tagodniejszych komentarzy podczas dzisiejszej konferenciji (inflacja pozostanie jednak przez kolejne lata
relatywnie niska)..

e Gospodarka globalna. W strefie euro uwaga dzi$ bedzie skupiona na finalnych odczytach PMI z sektora ustug -
po zaskakujaco dobrych danych z przemystu panstw peryferyjnych strefy wzmocnienia nadziei na zakonczenie re-
cesji bedziemy upatrywac w szczegdtowych danych z pozostatej cze$ci gospodarek tych panstw. Publikacja sprze-
dazy detalicznej ma znaczenie juz bardziej historyczne (dotyczy maja, a nie czerwca). Ze wzgledu na jutrzejsze
Swieto cotygodniowe dane z amerykanskiego rynku pracy wyjatkowo zostang opublikowane dzi$. Po drugiej stronie
Oceanu najwazniejsze bedg jednak dane ADP o zatrudnieniu oraz ISM w ustugach - niespodzianki in minus lub in
plus beda w obydwu przypadkach postrzegane przez pryzmat ryzyk dla konsensusowej prognozy zatrudnienia NFP
(piatek).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

o Tusk: Komunikatu w sprawie ewentualnej nowelizacji budzetu mozna oczekiwaé w przysztym tygodniu, po tym, jak
zakonczg sie rozmowy z ministrami w sprawie mozliwych cig¢ wydatkéw.

o Kotecki (MF): Dochody budzetu bedg przynajmniej o kilkanascie miliardéw ztotych nizsze niz zapisano w ustawie
budzetowej na 2013 r. Dochody budzetu w kolejnych kwartatach beda wyzsze, a PKB w |l kwartale w ujeciu kdk
bedzie wyzszy niz w | kwartale.

e Strefa euro: Szef Komisji Europejskiej Jose Barroso ogtosit we wtorek w Strasburgu powotanie grupy ekspertow,
ktéra przeanalizuje szanse i ryzyka, zwigzane z ewentualnym wprowadzeniem wspdlnych obligacji strefy euro i
utworzeniem funduszu oddtuzeniowego.

e USA: Zaméwienia w przemysle amerykanskim w maju wzrosty mdm o 2,1 proc.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.720 -0.003

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.477 0.002

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 4.334 -0.221

PROGNOZA BRE obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie EURUSD technicznie

EURUSD przetamat wczoraj psychologiczng bariere 1,30. Spa- EURUSD w koncu ztamat psychologiczne wsparcie na pozio-
dek EURUSD jest jednak bardziej konsekwencjg umocnienia do- mie 1,3, tamigc przy okazji dzienne FIBO (1,2973). Zgodnie z
lara niz stabosci euro - w indeksie dolar umocnit sie o ponad deklaracja zajeliSmy zatem pozycje short (wejscie po 1,2970).
0,5% (kurs jena powyzej 100). Kuszgcym bytoby przypisywanie Na 4H nie ma juz zadnych wsparé, a na dziennym rozposciera
takiego rozwoju wydarzen powrotowi oczekiwan na zmniejsze- sie otchtan z najblizszym przystankiem dopiero na 1,2797 (mini-
nie skali skupu aktywow przez Fed, ale jest to niespdjne z roz- mum maja) i silnym wsparciem na 1,2744 (minimum tego roku).
wojem sytuacji na rynkach aktywow - ucieczce do dolara towa- Jednoznacznie niedzwiedzi dla EURUSD obraz zaburza jedynie
rzyszyly nieznaczne spadki rentownosci obligacji na rynkach ba- pozytywna dywergencja na wykresie czterogodzinowym - warto
zowych i do$¢ ambiwalentne zachowanie $wiatowych indekséw wiec uwazaé na korekty w gére.

gietdowych (cho¢ reakcja na konkretne publikacje makro byta : ,

zgodna z tym scenariuszem). Mozliwe jest jednak, ze standar-
dowe korelacje, do ktérych jesteSmy przyzwyczajeni, mogty zo- 1,2900 1,3150

sta¢ zaburzone. Jak wskazywali§my wielokrotnie, dopiero dane 1,2797 1,3114

NFP majg szanse zakonczy¢ rezim "post-FOMC”. 1,2744 1,3072
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy. Po otwarciu na poziomie 4,3288 ztoty tylko przez
chwile dynamicznie si¢ umacniat. Po godzinie 9.00 zioty syste-
matycznie juz tracit, ostabiajgc sie na koniec dnia do poziomu
4,3450. Ostabienie ztotego jest tym bardziej zaskakujace, ze to-
warzyszyly mu znaczne wzrosty cen polskich obligacji. Taka kon-
stelacja sugeruje, ze popyt na polskie papiery pojawit sie gléwnie
ze strony polskich inwestoréw. Gracze zagraniczni pozostali pa-
sywni, a oczekiwania na obnizke stop okazaly sie niekorzystne
dla ztotego. Naszym zdaniem ztoty umocnié moze sie po konfe-
rencji RPP, jesli zakomunikowany zostanie koniec cyklu poluzo-
wania.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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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 dzialanie specyficznych
czynnikow krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Ponownie w gore - po krétkotrwatym flircie z okolicami 4,32 kurs
wybit sie w gére, przetamujac cztergodzinowg MAS5 i zbliza-
jac sie do goérnej granicy kanatu spadkowego, ktéra w tej chwili
jest ponownie erodowana. Zmiennos¢ jest minimalna z powodu
oczekiwania na wydarzenia po stronie fundamentalnej. Pozy-
cje long zamykamy ze $rednim zyskiem 177 pipsow. Od dzi§
do pigtku rzadzi¢ beda czynniki fundamentalne, dlatego raczej
warto poczeka¢ z ponownym zajmowaniem pozycji (kusi nas
jednak taktyczny short...).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 2.69 2.72 ON 2.2 2.5 EUR/PLN 4.3265
2Y 29625 3.01 1M 2.4 2.6 USD/PLN 3.3222
3Y 3.225 3.28 3M 2.4 2.6 CHF/PLN 3.5027

4Y 3.42 3.47

5Y 3565 3.62 FRA BID ASK

6Y 3.735 3.80 1x2 259 264 EUR/USD 1.2976
7Y 3.78 3.83 1x4 260 2.65 EUR/JPY 130.59
8Y 3.8427 3.89 3x6 258 2.63 EUR/PLN 4.3349
QY 3.8907 3.94 6x9 262 2.67 USD/PLN 3.3408
10Y 3.905 3.96 9x12 2.72 2.77 CHF/PLN 3.5146
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
5 &0 3,40 - 3,90 - - 0,80
45 ° 3,20 3,70 - 0,70
' 0,02 3,50 0,60
3,00 -
4 0,04 3,30 - 0,50
2,80 3,10 - - 0,40
- -0,06
3,5 2,60 2,90 0,30
0,08 2,70 0,20
3 2,40
0,1 2,50 0,10
2,5 . . . -0,12 220 230 L o, o0
1kwi  16kwi 1maj 16maj 3lmaj 15cze 30 cze 2,00 - ‘ g i § g E § E g & ¢ ¢ 3
spread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y ~ — Wibor 3M WIBOR 3M x4 3x6 6x9 ox12 spread 5Y vs 2Y sy Sy
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
4,5 5 1% 707
4 e 106,0
3,5 115 | 105,09
3 5 105,0 - 104,59
| 110 104,03
zi ] I l 105 104,0
15 o 190 5 |
L 95
0,5 = 8 102,0
0 T T T T T T -20
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 85 . . . . 101,0
M Asset Swap (bps) —IRS 4 Benchmark lip 12 wrz 12 lis 12 sty 13 mar 13 maj 13 AUG3 SEP3 OCT3
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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