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STRON: 5 7 9
Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
USA 14:15 Wskaznik ADP Styczen - -30tys. -81tys.
USA 16:00 ISM w ustugach Styczen - 51,0pkt. 49,8pkt.

Makroekonomia
USA: Podpisane umowy na sprzedaz domow zgodne z oczekiwaniami

Liczba umoéw podpisanych na sprzedaz domu wzrosta w grudniu o 1,0% SAAR wobec
spadku o prawie 17% odnotowanego miesigc wczesniej. W poréwnaniu do poprzedniego
roku liczba umdéw utrzymata sie na wyraznie dodatnim poziomie +10,9% 2z wyraznie
zaznaczonym podziatem geograficznym: silnym odbiciem na zachodzie i pétnocnym
wschodzie (odpowiednio +18,6% oraz 14,9%) oraz stosunkowo stabszym na potudniu I
$rodkowym zachodzie (odpowiednio 5,5% oraz 8,7%).

Pending home sales - powrét do lekkiej tendencj wzrosotwej
po fali jesiennych zakupow
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Liczba podpisanych uméw powrdcita do lekkiej tendencji wzrostowej po fali wzmozonych
jesiennych zakupéw (ulga na zakup domu nr 1) i gwattownej korekcie w listopadzie
(zakonczenie ulgi na zakup domu nr 1 — podpisywanie umowy na sprzedaz dopiero w
tym miesigcu ze wzgledéw podatkowych nie gwarantowato juz korzysci z uwagi na 1-2
miesieczny czas finalizacji transakcji). W nastepnych miesigcach mozemy sie spodziewac
powolnego dryfowania wskaznika w gore. Znacznej aktywizacji oczekujemy dopiero pod
koniec obowigzywania ulgi na zakup domu nr 2, a wiec wiosna. Koniec 2. ulgi
podatkowej powinien zbiec sie roéwniez z pozytywnym wptywem czynnikdw
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fundamentalnych (stabilizacji sytuacji na rynku pracy oraz wzrostem zaufania
konsumentdéw), co powinno prowadzic do podtrzymania wzrostdw na rynku
nieruchomosci.

Posiedzenie RPP, 24. lutego

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)
Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Tak jak sie spodziewali$my, wczorajszy dzier zakonczy!t sie konsolidacja EURUSD w poblizu
1,40. Wsparciem dla wspolnej waluty okazaty sie lepsze wyniki spétek za oceanem, ktdre
nieznaczne zwiekszyly apetyt na zakupy high yielding currencies. Odnosnie danych makro
nie byto zadnego zaskoczenia (zarowno PMI w sektorze ustug jak i podpisane umowy na
sprzedaz domow okazaly sie zgodne z oczekiwaniami). Dzis$ czekamy na decyzje KE w

sprawie Grecji (dodatkowg ciekawostka na dzisiejszej sesji bedzie wyjasnienie wczorajszej
sensacyjnej historii 0 35mld ukrytych greckich dlugéw) oraz publikacje wskaznika ADP dla
USA. Niekorzystne informacje z peryferii strefy euro (w tym wczorajsze plotki o bankructwie
hiszpanskiego sektora budowlanego zadluzonego na 30% PKB) oraz pozytywna
niespodzianka ze strony ADP moga postaé EURUSD z powrotem w okolice 1,38.

Kolejne nizsze zamkniecie na EURPLN. We wtorek ruch aprecjacyjny na ztotym stracit nieco
impetu. Nawet przy opdznieniach w przyjeciu programu konwergencji oraz coraz
wyrazniejszych rozbieznosciach miedzy PO i PSL bilans ryzyk ciagle jednak przesuniety jest
w strone aprecjacji ztotego. Poza wspomnianymi juz wydarzeniami politycznymi dla ztotego
w najblizszym czasie kluczowe znaczenie mie¢ beda notowania EURUSD, powodzenie aukgji
polskiego dtugu i koleje odstony procesu prywatyzacji.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Krotkookresowa konsolidacja na EURUSD po osiggnieciu celu na
poziomie 1,3860. Wskaznik RSI wskazuje na wyprzedanie euro i 1,3860 1,4218
potencjat do krétkookresowej korekty. Krétkookresowy poziom oporu 1,3730 1,4040
1,3944. Jedli poziom 1,3860 zostanie przebity celem poziom 1,3730 L 13400 | 1,3944
(Fibo), potem 1,3400.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PL
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4,44 4,48
2Y | 4,87 4,91
3Y | 5,18 5,22
4Y | 5,37 5,41
5Y | 5,48 5,52
6Y | 5,53 5,57
7Y | 5,65 5,59
8Y | 5,56 5,60
9Y | 5,56 5,60
10Y | 5,56 5,60
depo BID ASK
ON 2,80 3,10
1M 3,35 3,63
3M 4,01 4,21
FRA BID ASK
1x2 | 3,60 3,65
1x4 | 4,18 4,28
3x6 | 4,23 4,27
6x9 | 4,40 4,44
9x12 | 4,65 4,69
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTORdW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEt, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJISZYM
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 SA 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 NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUJA OSIAGNIECIA ZYSK( OW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE
POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZE]
PUBLIKACII, AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTA WIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNIECIA NlEZ4LEZNEI PROFESJONALNET PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU,
PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODIECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB
ZANIECHAN 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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