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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
EUR 11:00 Produkcja przemystowa m/m Grudzien - -2,0% -1,6%
POL 14:00 Bilans C/A mid EUR Grudzien -1,86 -2,00 -1,75
USA 14:30 Nowo-zarejestrowani bezrobotni Tydz. do 7.02 - 640 tys. 625 tys.
USA 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m Styczen - -0,3% -2,7%

Makroekonomia

Dzis$ publikacja danych o bilansie ptatniczym

O godzinie 14:00 NBP opublikuje dane o bilansie ptatniczym. Spodziewamy sie, ze
deficyt na rachunku obrotow biezacych wzrést do 1,86 mid EUR z 1,75 mid EUR
przed miesiacem (konsensus rynkowy: -2,00 mld EUR). W zwigzku ze spadkiem
produkcji débr zaopatrzeniowych i inwestycyjnych oczekujemy obnizenia eksportu 0 16% r/r.
Bardzo niska dynamika sprzedazy hurtowej oraz spadki sprzedazy pojazdéw wspierajg
dynamike importu na poziomie -12,7% r/r. Deficyt handlowy wyniesie prawdopodobnie
okoto 1,7 mid EUR. Oczekujemy ujemnego salda transferéw oraz nieznacznego wzrostu
deficytu w saldzie dochoddw.

USA: Nieznaczna poprawa bilansu handlowego

Deficyt handlowy w grudniu wyniést -39,9 mid USD wobec -41,6 mld USD w listopadzie po
rewizji (oczekiwania rynkowe usytuowane na poziomie -35,7 mld USD). Eksport obnizyt sie o
6% m/m, natomiast import 0 5,5% m/m.

Zarowno eksport, jak i import znajdujg sie w trendzie spadkowym od wielu miesiecy.
Obnizenie eksportu to przede wszystkim wynik globalnego spowolnienia i zmniejszenia
popytu na amerykanskie towary przemystowe. Z kolei stabnacy import to bezposrednie
odzwierciedlenie stabego popytu krajowego — w tym gtdwnie konsumpcji prywatnej.
Oczekiwane w drugiej potowie roku odbicie w gospodarce amerykanskiej doprowadzi
prawdopodobnie do powigkszenia deficytu handlowego: krajowa konsumpcja ustabilizuje sie
szybciej niz popyt globalny z uwagi na przesuniecie w fazie cyklu koniunkturalnego.

Niska realizacja deficytu handlowego to kolejna (po zapasach, ktére okazaty sie nizsze od

zatozen BEA) przestanka w kierunku rewizji PKB za IV kwartat w dét. Ostrozne szacunki
wskazuja, ze -3,8% z pierwszego szacunku moze zostaé¢ zmniejszone nawet do -5,0%.
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Posiedzenie RPP, 25. lutego

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Stopy bez zmian 0%
Obnizka o 25 bps 0%
Obnizka o 50 bps 100%
Obnizka o 75 bps. 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Ceny terminowe ropy brent (barytka, USc)

Kontrakt Ask Zmiana
MAR9 4463 35
APR9 4591 58
MAY9 4756 53

Data: 2009-02-12

Godzina: 8:37:15

Rynek walutowy
Fixing NBP EUR/USD 1,2905 EUR/JPY 116,25 EUR/PLN 4,5350 USD/PLN 3,5140

EUR/PLN USD/PLN

W sesji amerykariskiej nieznaczne umocnienie USD wzgledem EUR, potem ruch w trendzie
bocznym. Znaczne spadki cen ropy ropy naftowej wywofane prognozq IFA, Ze globainy
popyt na energie odnotuje w tym roku najwyzszy spadek od 1982 roku. Dzi§ dane o
produkcji przemystowej w strefie euro oraz sprzedaz detaliczna w USA.

Zloty stabszy w trakcie sesji w odpowiedzi na spadki indeksow gietdowych. Okoto 14.00
zloty zblizyt sie do poziomu 4,59. Koricowka sesji i brak dalszych spadkow na amerykariskiej
gietdzie przyniosty umocnienie ztotego do 4,530. Dawno juZz nie obserwowalismy tak
spokojnej nocy na ztotym. Kurs caty czas stabilny na poziomie 4,5330.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD
Konsolidacja powyzej 1,2880 sugeruje ponowny test poziomow

oporu 1,2935/1,3000. Ponizej 1,2850/30 mozliwe stoplosy. 1,2850  1,3093
1,2800 1,3000

1,2705 1,2935
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Zrodio: Reuter

Krotkoterminowe prognozy, Zioty

Konsolidacja powyzej 3,53 przed ponowna proba przetamania

poziomdw oporu 4,5550/4,5800. 4,5310 4,6000
4,5180 4,5800

4,4880  4,5550

Hourly QEURPLN=D2 5:00 PM 22-Jan-09 - 3:00 AM 13-Feb-09 (WAR)
Price

Line, QEURPLN=D2, Last Quote(Last)
9:00 AM 12-Feb-09, 4.5545
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID  ASK
1Y 4,04 4,14
2Y 431 4,41
3Y 444 454
4Y 454 464
5Y 479 483
BY 469 4,79
7Y 475 485
8Y 481 491
9Y 486 4,9
10Y 5,03 5,07

depo BID ASK
ON 4,00 4,50
1M 4,26 4,46
3M 4,53 4,73

FRA BID ASK
1x2 3,95 4,00
1x4 4,29 4,34
3x6 3,78 3,82
6x9 3,83 3,87
912 4,09 4,13
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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 NINIEISZYM DOKUMENCIE WYRAZAIA 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 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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