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

PONIEDZIALEK 9.02
| 9:00 | (€2) Inflacja [styczen]; konsensus 1,7% r/r., poprzednio 3,6% r/r

WTOREK 10.02

16:00 | Brak istotnych publikacji

SRODA 11.02

(CZ) Produkcja przemystowa [grudzien]; konsensus -11,1% r/r., poprzednio -17,4% r/r
(USA) Bilans handlowy SA [grudzien]; konsensus -36 mld USD., poprzednio -40 mld USD
CZWARTEK 12.02

(EUR) Produkcja przemystowa [grudzien]; konsensus -2,0% m/m, poprzednio -1,6% m/m

14:00 | (POL) Saldo obrotow biezacych [grudzien]; konsensus -1,86 mld EUR, poprzednio -175 mid EUR

Spadki produkcii dobr zaopatrzeniowych i inwestycyjnych, 16% spadek eksportu. Spadki sprzedazy pojazdow, b. niska
dynamika sprzedazy hurtowej, 12,7% spadek importu.

Deficyt handlowy ok. 1700 min EUR, ujemne saldo transferow z UE, nieznaczny wzrost deficytu w saldzie dochodow

14:30 | (USA) Nowi bezrobotni [tydzien konczacy sie 7 lutego]; konsensus 640 tys. poprzednio 625 tys.

14:30 | (USA) Zapasy [grudzien]; konsensus -0,6% m/m poprzednio -0,6% m/m

14:30 | (USA) Sprzedaz detaliczna [styczen]; konsensus -0,3% m/m poprzednio -2,7% m/m

PIATEK 13.02
9:00 (HU) PKB [4 kw.]; konsensus -1,3%b r/r, poprzednio 0,8% r/r

9:00 (HU) Inflacja CPI[styczen]; konsensus 3,0% r/r, poprzednio 3,5% r/r

11:00 | (EUR) PKB dane wstepne SA[4 kw.]; konsensus -1,2%., poprzednio -0,2%

14:00 | (POL) Inflacja CPI [styczen.]; prognoza BRE 2,9% r/r., konsensus (prognoza MinFin) 3,2% r/r, poprzednio 3,3%r/r
Wchodzi czes¢ podwyzki cen energii elektrycznej, Spadaja ceny paliw (2-3% mym). Brak wzrostow w czesci popytowej
koszyka inflacyjnego — dosc wyrazna dezinflacja. Inflacjia bazowa po wytaczeniu cen energii i Zywnosci spada z 2,8 do 2,1%
1/r (publikacja dopiero 21 marca).

15:00 | (USA) Zaufanie konsumentow [luty]; konsensus 61,5 poprzednio 61,2

Makroekonomia
Masywny spadek zatrudnienia w gospodarce amerykanskiej

W styczniu w gospodarce amerykanskiej ubyto 598 tys. miejsc pracy (analitycy prognozowali
spadek zatrudnienia o 540 tys.). Spadek zatrudnienia objat wszystkie sektory gospodarki (w
Mato prawdopodobne, tym o ponad 200 tys. Skurczylo sie zatrudnienie w przemysle) za wyjatkiem edukacji, opieki
Ze zmieni on w sposob zdrowotnej i administracji panstwowej. Tradycyjnie juz w styczniu dokonano rewizji probki
znaczqcy biezacy trend a3 podstawie ktdrej oszacowano zmiany zatrudnienia (w grudniu stan zatrudnienia

na rynku prac) , L
(zat;:/dnie’;/ey zrewidowano o ponad 300 tys. w dot). Od poczatku 2008 roku zatrudnienie w gospodarce
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prawdopodobnie spadac  amerykariskiej spadto o prawie 3,6 min, przy czym spadki nasility sie w ostatnim kwartale

bedzie przez caly 2009) 2008 — od wrzesnia liczba zatrudnionych obnizyla sie o prawie 2 min. W tym czasie stopa
bezrobocia wzrosta o ponad 3 pkt proc. do 7,6%. Pogorszenie sytuacji na rynku pracy byto
prawdopodobnie bezposrednig przyczyna przyspieszenia prac nad pakietem fiskalnym nowej
administracji. W weekend demokraci i republikanie zgodzili sie co do zakresu planu (780 mid
dolaréw). Z duzym prawdopodobierstwem pakiet zostanie uchwalony juz w tym tygodniu.
Mato prawdopodobne, Zze zmieni on w sposob znaczacy biezacy trend na rynku pracy
(zatrudnienie prawdopodobnie spada¢ bedzie przez caty 2009), jednak fakt, iz prawie
potowa S$rodkdw jest przewidziana do stymulacji popytu konsumpcyjnego nawet przy
zwiekszonej stopie oszczedzania (obecnie 3,6%) prawdopodobne jest wyhamowanie
dalszych spadkéw konsumpcji prywatnej. Oczekujemy, ze pozytywne dynamiki kwartalne
(zaréwno konsumpgiji, jak i PKB) zanotowane zostang w II potowie 2009 roku.

Posiedzenie RPP, 25. lutego

Prawdopodobienstwo decyzji

RERE G (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Stopy bez zmian 0%
Obnizka o 25 bps 0%
Obnizka o 50 bps 30%
Obnizka o 75 bps. 70%

* OIS — Overnight Index Swap

Ceny terminowe ropy brent (barytka, USc)

Kontrakt Ask Zmiana
MAR9 4617 -4
APR9 4786 -17
MAY9 4962 -13

Data: 2/9/2009

Godzina: 9:13:46

Rynek walutowy
Fixing NBP EUR/USD 1,2885 EUR/JPY 117,40 EUR/PLN 4,5500 USD/PLN 3,5315

EUR/PLN USD/PLN
4.5634 | 3.5564 Kurs EURUSD zblizony do poziomu rownowagi dtugookresowej, stad kolejna sesja z range

tradingiem. W zwigzku ze spadkami indeksow podczas sesji dalekowschodniej silna
wyprzedaz walut wobec jena, ktory zmierza w kierunku poziomu 117 wobec euro.

Pigtkowa sesja przyniosta znaczne umocnienie polskiej waluty. Zioty po przetamaniu
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poziomu 4,60 wobec euro do potudnia umocnit sie do 4,55. Koricowka sesji stata pod
znakiem doniesienia o mozliwosci wymiany blisko 60 mid eur srodkow unijnych (szacunki na
najblizsze lata) przez rynek. Rynek zareagowat dalszym umocnieniem ztotego do poziomu
4,515 wobec euro. Zapowiedzi rzadu traktowac naleZy jako cos na ksztaft interwencji
stownej. Oczekujemy jednak, Ze srodki z UE stang sie istotnym czynnikiem wspierajacym
zfotego w drugiej pofowie roku. Stad podtrzymujemy nasza prognoze, ze zfoty umocni sie
do poziomow zblizonych do 3,80 do korica 2009 roku.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Prawdopodobny test wsparcia 1,2865/1,2820; przetamanie
otwiera droge na 1,2705.. konsolidacja powyzej (1,2820) sugeruje 1,2820 1,3050

ponowny test 1,2965.. 1,2765  1,2965
1,2705 1,2915

Hourly QEUR=D2 4:00 AM 16-Jan-09 - 7:00 AM 10-Feb-09 (WAR)

Line, QEUR=D2, Last Quote(Last)
10:00 AM 09-Feb-09, 1.289

EMA, QEUR=D2, Last Quote(Last), 100
10:00 AM 09-Feb-09, 1.2879

RM 1.305

Price

-1.35

-1.34

-1.33

-1.32

-1.31

Zrddfo: Reuter

Krétkoterminowe prognozy, Zloty

Poranne ostabienie ztotego sugeruje test pozioméw oporu
4,5850/4,6000.  Sentyment pozostaje negatywny, ponowne 4,5410 4,6315

przetamanie 4,60 otwiera droge na 4,63/4,65. 4,5170 4,6000
4,4920 4,5850
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Zrddfo: Reuters
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Hourly QEURPLN=D2 4:00 PM 26-Jan-09 - 1:00 AM 10-Feb-09 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID
1Y  4.00
2Y 438
3Y 4,59
4Y 469
5Y 4.76
6Y 4.82
7Y  4.388
8Y  4.93
9Y  4.98
10Y 5.03
depo BID
ON 4.05
1M 4.26
3M  4.51
FRA BID
1x2  4.02
1x4  4.25
3x6  3.76
6x9  3.76
9x12  3.90
UWAGA!

ASK
4.20
4.58
4.63
4.73
4.80
4.86
4.92
4.97
5.02
5.07

ASK
4.55
4.46
4.71

ASK
4.07
4.30
3.81
3.81
3.95

AN

[ Asset Swap (bps) -

¢ Benchmark

5.0

4.8

4.6

a4

42

4.0 —

3.8 +—

36—

34 +—

3.2

—| RS
7 8 9 10

WIBOR 3M 1x4

130
110

9x12

r 0.25
I 0.20
b 0.15
r 0.10
I 0.05
5. | RERVRRPVRIVRIPIRIPRVITRTIRVITRVITRVIFRRIFVITPVIPRIPVRPR AL PPRPPR | (
%m‘b 6@’ %@’ S P PSSP *@ *@ Q\Q‘b
A SO SR $ Q 55 DS N
ENEKONFANEIN %%\/\Q(ﬁ,ﬂ AN S
[ spread 1Y vs 3M ====\\/|BOR 1Y *===\W|BOR 3M
6.3 04
03
5.8
r0.2
5.3 Fo.d
481
431
3.8 . . . . . . . . . . AAWN 03
S I I I I N o ® @
SRS IR RN RN CERNIRNIIRN S S
\&d '\\""\\"'\\"0:‘\\\'%\\3%\\\%\ §® \‘\ \‘\ ENY \‘\\\\,\
O T ® a9 %A% WO A% A% q‘q:b

Cspread 5Y vs 2Y ===5Y —2Y

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZ) Y AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY 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 KT( ORE POWOLUJA SIE W NINIEISZYM 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 TRAKT( OWAC. 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, NIEZALEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIAUVOSC BRE BANKU SA, J EGO ZARZADU, PRACOWNIKOW,
WSPOEPRACOWNIKOW, KOOPERANTC ow, AGENTOW Z TYTULU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB Z4/VIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.

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