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

PONIEDZIALEK 04.01
(POL) PMI [grudzien]; prognoza BRE 54,2pkt., konsensus 52,9pkt., poprzednio 52,4pkt.
Znaczne wzrosty krajowych wskaZznikow koniunktury.

10:00

(POL) Prognoza inflacji MinFin [grudzien]; prognoza BRE 3,7% r/r, konsensus 3,6% r/r, poprzednio 3,3% r/r
Niska baza z 2008 (zanotowano wtedy 9% spadki cen paliw). Wzrost cen Zywnosci o 0,7-0,8% m/m. Inflacjia bazowa na
poziomie 2,8-2,9% r/r.

10:00

(EMU) PMI w przemysle [grudzien]; konsensus 51,6pkt., poprzednio 51,6pkt. (p)

16:00

(USA) ISM w przemysle [grudzien]; konsensus 54,5pkt., poprzednio 53,6pkt.
Zdecydowanie powyzej poziomu odazielajacego wzrost od kontrakcji. Oczekujemy utrzymania pozytywnego momentum po
stronie podazowej w zwigzku z powoing odbudowg popytu wewnetrznego oraz poprawiajgcej sie sytuacji w globainym
handlu.

WTOREK 05.01
(USA) Zamoéwienia w przemysle [listopad]; konsensus 0,5% m/m, poprzednio 0,6% m/m

USA) Pending home sales [listopad]; konsensus -2,1% m/m, poprzednio 3,7% m/m
SRODA 06.01
(EUR) HICP flash [grudzien]; konsensus 1,0% r/r, poprzednio 0,6% r/r
Inflagja coraz wyzej z uwagi na efekty bazy z poprzedniego roku. Prognozy srednioterminowe ECB wskazujq ciagle na brak
presji inflacyinej (a nawet ryzyko niezrealizowania celu inflacyjnego).

14:15

(USA) ADP [grudzien]; konsensus -73tys., poprzednio -169tys.

USA) ISM w ustugach [grudzien]; konsensus 50,0pkt., poprzednio 48,7pkt.
CZWARTEK 07.01

(EUR) Koniunktura ESI [grudzien]; konsensus 90pkt., poprzednio 88,8pkt.

13:00

(GBR) Decyzja Banku Anglii; konsensus 0,5%, poprzednio 0,5%

Gospodarka angielska znajduje sie w relatywnie najgorszej sytuacji wsrod pozostatych duzych gospodarek zachodnich. Stad
tez dyskusja o ewentualnych strategiach wyjscia przeciagnie sie (patrz ostatnie rozszerzenie limitu zakupow papierow
rzgdowych).

14:30

12:00

(USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz. do 30.12]; poprzednio 432tys.

Tygodniowe dane z rynku pracy coraz blizej poziomow spojnych z przyrostem liczby zatrudnionych w catej gospodarce.
PIATEK 08.01

(GER) Produkcja przemystowa [listopad]; konsensus 1,0% m/m, poprzednio -1,8% m/m

14:30

(USA) Non-farm payrolls [grudzien]; konsensus -20tys., poprzednio -11tys.

Stopa bezrobocia oczekiwana na poziomie 10,1%. Przyszty rok to oczekiwane zmiany na trendzie (wejscie w dodatnie
terytorium w zwigzku z momentum gospodarki oraz ksztaffowaniem sie przeplywow na rynku pracy) oraz Sporo
niespodzianek, gfownie wiosng, kiedy zatrudnienie — w zwigzku z organizacia spisu powszechnego — wzrosnie (a nastepnie
spadnie) w ciagu kilku miesiecy o prawie milion 0sob.
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Posiedzenie RPP, 27. stycznia

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

Decyzja RPP

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

EURUSD tracit pod koniec roku z uwagi na lepsze dane z USA (nieoczekiwana poprawa w
danych o nowo-zarejestrowanych bezrobotnych) oraz transakcje realizowane pod koniec
roku na ptytkim rynku. EURUSD finiszowat (juz w nowym roku) blisko pozioméw 1,4300.
Nadchodzacy tydzien to przede wszystkim dane o ISM dla gospodarki amerykanskiej
(poniedziatek) oraz non-farm payrolls (piatek); w miedzyczasie opublikowany zostanie takze
ISM w ustugach (Sroda) oraz indeks ADP. Pozytywne niespodzianki na poczatku nowego
roku mogg powodowac dalsze umocnienie dolara.

Trzeci dzien z rzedu dato sie odczu¢ wzmozone zainteresowanie inwestorow zagranicznych
polskg waluta. Dla inwestoréw coraz wieksze znaczenie majq lokalne fundamenty. Istotnym
elementem mogta by¢ réwniez obawa czesci inwestoréw przed zleceniami sprzedazy waluty

realizowanymi w imieniu Ministerstwa Finanséw przed koncem roku (teza o mozliwosci
sprzedazy euro w celu obnizenia relacji dtugu do PKB wydaje sie ciagle powracac). Niska
ptynno$¢, stad ruchy na ztotym moga jeszcze wykazywac wiele przypadkowosci. Umocnienie
ztotego w najblizszych tygodniach wspiera¢ powinny lokalne dane makro (wysoka dynamika
produkcji przemystowej w szczegdlnosci).

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Krétkookresowa korekta powinna natknaé sie na opér na
poziomach zblizonych do 1,4430. Przebicie Srednich ruchomych - 1,4218 1,4620

dominuje ryzyko dalszej aprecjacji dolara. Cel 1,4070. 1,4180 1,4500
1,4000 1,4430
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Zrodio: Reuter

Daily QEUR=D2 2009-06-25 - 2010-01-11 (WAR)
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Krotkoterminowe Zioty caly czas w trendzie aprecjacyjnym. Ostatnio obserwujemy

prognozy, dalsze wystromienie tego trendu. Zejscie ponizej Srednich 4,1000 4,3400
EUR/PLN i ruchomych i lepsze momentum przechylaja ryzyka w strone 4,0660 | 4,2700
USD/PL dalszego umocnienia ztotego. Psychologicznym  poziomem 4,0350 | 4,2320

wsparcia jest 4,10, potem Fibonacci i minima z poczatku grudnia.
Istotniejszy opdr przy 4,20 i 4,23.

Wsparcie Opor
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Zrodto: Reuters
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Rynek stopy procentowej, PLN
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APRO

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROI[/V POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENET WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM
DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO
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POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE POWOLUJA SIE W NINIEISZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z
OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA WSKAZANE W OPRACOWANIU SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z
DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYEACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA
LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE
POSIADAC NA RACHUNKU. WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE /(UPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZE]
PUBLIKACII. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTA WIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNILCIA N[EZ4LEZNEJ PROFESJONALNE] PORADY INWESTYCYINE]. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU,
PRACOWNI/(OW WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB
ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA. DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA
MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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