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Kalendarium danych
Polska i dane z zagranicy o potencjalnym wplywie na rynek krajowy

PONIEDZIALEK 22.12

14:00 | (POL) Inflacja bazowa ,netto” [listopad]; prognoza BRE 4,7% r/r, konsensus 4,7% r/r, poprzednio 4,5% r/r
Wzrost inflacii bazowej ,netto” generowany przez podwyzki cen kontrolowanych (gaz, energia elektryczna). Ceny po
wytqczeniu Zywnosci i energii na poziomie sprzed miesigca — z uwagi na ostre ograniczenie aktywnosci gospodarczej powrdt
cen do wzrostowego trendu wydaje sie nieprawdopodobny. Kolejne miesigce powinny przynies¢ spadek nowej miary inflacji
bazowey,

14:00 | (HUN) Decyzja Narodowego Banku Wegier; konsensus 10,0%, poprzednio 10,5%

WTOREK 23.12

10:00 | (POL) Sprzedaz detaliczna [listopad]; prognoza BRE 5,1% r/r, konsensus 6,9%b r/r, poprzednio 7,9% r/r

Ubytek 2 dni roboczych w stosunku rocznym. Znaczne pogorszenie prognozowanego popytu na najblizsze miesigce.
Planowane wydatki swigteczne na poziomie nieznacznie nizszym niz w ubiegfym roku.

Po 13 | (POL) Decyzja RPP; prognoza BRE 5,0%, konsensus 5,25%, poprzednio 5,75%

Nie tylko gwattowny spadek produkcji przemystowej, ale takze opublikowane wczesniej spadki zatrudnienia | mozliwa
realizacja obecnie nieantycypowanej, nizszej sciezki wzrostu PKB w 2009 roku zmuszajq RPP do zdecydowanych i bardziej
agresywnych akdji.

14:30 | (USA) PKB, finalny [III kw.]; konsensus -0,5% SAAR, poprzednio -0,5% SAAR (p)

16:00 | (USA) Sprzedaz domow [listopad]; konsensus 4,93 min, poprzednio 4,98 min

16:00 | (USA) Sprzedaz nowych domoéw [listopad]; konsensus 420 tys., poprzednio 433 tys.

Nadmierne zapasy niesprzedanych nowych nieruchomosci oraz zwiekszona podaz na rynku wtornym, ktora pojawia sie w
wyniku foreclosures, generuja presje na spadek cen. W wyniku problemow z plynnoscia konsumentow oraz trudnosciami w
uzyskaniu kredytu spadek cen nie jest wystarczajgcy, aby zlikwidowac nadwyzke rynkowq i zrestartowac sektor budowlany.
Rozwigzanie problemdw sektora nieruchomosci to klucz do przyspieszenia PKB w 2009 roku.

16:00 | (USA) Zaufanie konsumentow U. Mich, finalny [grudzien]; konsensus 58,1 pkt., poprzednio 59,1 pkt.

14:30 | (USA) PCE [listopad]; konsensus -0,7% m/m, poprzednio -1,0% m/m

Wyaatki konsumpcyjne cierpiq w wyniku ograniczenia kredytow oraz rosnacej destrukcii miejsc pracy. Negatywnie oddziatuje
takze zmniejszenie majatku netto gospodarstw domowych. Obydwa czynniki beda wywierac negatywny wplyw na
konsumpcje, stad tez odwrdcenie bieZacych tendencii przeciagnie sie byc moze do 2009 roku.

14:30 | (USA) Inflacja PCE, bazowa [listopad]; konsensus 0,1% m/m, poprzednio 0,0% m/m

14:30 USA) Zamoéwienia na dobra trwale [listopad]; konsensus 3,0% m/m, poprzednio -5,4% m/m
CZWARTEK 25.12

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

PIATEK 26.12
BRAK ISTOTNYCH DANYCH

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

PONIEDZIALEK, 22 GRUDNIA 2008

Makroekonomia
Dzi$ publikacja danych o inflacji bazowej

Dzi$ o 14:00 NBP opublikuje dane o inflacji bazowej. Oczekujemy, ze inflacja bazowa ,netto”
wzroénie do 4,7% r/r z 4,5% odnotowanych w poprzednim miesigcu. Gtéwng przyczyng
wzrostu wskaznika byly podwyzki cen kontrolowanych — gazu i energii elektrycznej. Inflacja
po wytaczeniu cen zywnosci i energii pozostanie na poziomie 2,9% r/r. W obecnym cyklu
miara ta osiggneta szczyt; znaczne ograniczenie aktywno$ci gospodarczej oraz obnizenie
kosztow przedsiebiorstw (stymulowane gtéwnie przez obnizki cen paliw w transporcie) bedg
sprzyjaty stopniowemu spadkowi wskaznika w kolejnych miesigcach.

Posiedzenie RPP, 23. grudnia

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Decyzja RPP

Podwyzka o 25 bps 0%
Stopy bez zmian 0%
Obnizka o 25 bps 0%
Obnizka o 50 bps 100%

* OIS — Overnight Index Swap

Ceny terminowe ropy brent (barytka, USc)

Kontrakt Ask Zmiana
FEB9 4420 20
MAR9 4637 9
APR9 4831 67
Data: 2008-12-22
Godzina: 8:08:04
Rynek walutowy
Fixing NBP EUR/USD 1,4215 EUR/JPY 126,90 EUR/PLN 4,1125 USD/PLN 2,8930

EUR/PLN USD/PLN
4,1132 2,9130 Znaczne umocnienie dolara w parze EURUSD podczas sesji europejskiej byto

prawdopodobnie wynikiem korekty wczesniejszych gwattownych ruchow w drugg strone.
Podczas sesji  amerykariskiej duzo  spokojniej;  udzielenie  pomocy  koncernom
samochodowym (majq czas na przedstawienie wiarygodnego planu restrukturyzacji do
lutego — warunkiem koniecznym jest ograniczenie kosztow pracy I zadtuzenia; gdy to nie
nastapi muszg zwrocic srodki publiczne) ogtoszone podczas sesji azjatyckiej doprowadzito do
niewielkiego ostabienia dolara. W nadchodzacym tygodniu gfownie dane z USA, w tym na
temat sprzedaZy domow, wydatkow konsumpcyjnych oraz zamowieri na dobra trwate
(wszystkie odczyty raczej negatywne dla dolara).

2

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

PONIEDZIALEK, 22 GRUDNIA 2008

Zloty po stabszym otwarciu okoto godziny 12.00 umocnit sie do poziomow ponizej 4,06
wobec euro. Umocnienie okazato sie jednak bardzo krotkotrwate i w godzinach
popotudniowych bylismy swiadkami b. gwattownego ostabiania polskiej waluty (do poziomu
4,14 wobec euro). Na maszynach ztoty ponownie sie umocnit. Wydaje sie, Ze na ztotym
clagle wazg spekulacie co do moZliwych efektow zwigzanych z klientowskimi opcjami
walutowymi, Kolejne dni moga jednak okazac sie nieco lepsze dla zfotego, gdyz czesc
inwestorow moze nie chcie¢ mie¢ nadmiemej ekspozycii na zlotego w okresie nizszej
aktywnosci (patrz okres swigteczny).

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Po odbiciu od poziomu wsparcia 1,3815/00 euro moze ponownie

przetama¢ 1,4150 (ewent. 1,4225). Silny poziom oporu ok. 1,3990 1,4320
1,4320/35. 1,3885 1,4225

1,3815 1,4150

Hourly QEUR=D2 3:00 PM 27-Nov-08 - 5:00 AM 23-Dec-08 (WAR)

Line, QEUR=D2, Last Quote(Last)
9:00 AM 22-Dec-08, 1.409
EMA, QEUR=D2, Last Quote(Last), 100
9:00 AM 22-Dec-08, 1.3948
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Zrodio: Reuter

Krotkoterminowe prognozy, Zioty

Po okresie konsolidacji prawdopodobny test poziomu wsparcia
4,0850/00; przetamanie otwiera droge na 4,05/4,0350. Silny 4,0850 4,1600

poziom oporu ok. 4,1255. 4,0500  4,1255
4,0350 4,1105
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Hourly QEURPLN=D2 5:00 PM 08-Dec-08 - 11:00 PM 22-Dec-08 (WAR)

Line, QEURPLN=D2, Last Quote(Last)
9:00 AM 22-Dec-08, 4.09
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID
1Y 4,68
2Y 456
3Y 4,46
4Y 437
5Y 4,32
6Y 4,32
7Y 4,36
8y 441
9Y 4,47
10Y 4,50
depo BID
ON 5,06
1M 5,98
3M 6,20
FRA BID
1x2 5,77
1x4 5,68
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6x9 3,70
9x12 3,70
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MQZEMY GWARANTOWAC ICH PELNEJ
WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ
UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE POWOLUJA SIE W NINIEJSZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA
WSKAZANE W OPRACOWANIU S4 SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA,
REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEISZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUIA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNE] PROFESIONALNE] PORADY INWESTYCYJINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIAUVOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTC ow, AGENTOW Z TYTUELU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB Z4NIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA.

DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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