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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia
KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL 10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Styczen 7,0% 5,3% 7,2%
POL 10:00 Stopa bezrobocia Styczen 12,8% 12,8% 11,9%
USA 15:00 Case-Shiller Grudzien - -3,1% -5,3%
USA 16:00 Zaufanie kons. CBoard. Luty - 55,5pkt. 55,9pkt.

Makroekonomia
Dzis dane o sprzedazy detalicznej i stopie bezrobocia

Dzi$ o godzinie 10:00 GUS opublikuje Biuletyn Statystyczny a w nim miedzy innymi dane
0 sprzedazy detalicznej i stopie bezrobocia. Oczekujemy, ze sprzedaz detaliczna wzrosta
0 7,0% r/r wobec 7,2% przed miesigcem (konsensus rynkowy 5,3%). Wysoki odczyt
popierajq dos¢ dobre dane o sprzedazy samochodéw SAMAR oraz bardzo duze efekty
bazowe na tej kategorii oraz paliwach; anecdotal evidence o wysokiej sprzedazy
zywnosci w styczniu, niewiadomg pozostaje kategoria ,pozostate”. Co do stopy
bezrobocia oczekujemy wzrostu do 12,8% z 11,9% w styczniu. Wzrost stopy bezrobocia
ma w gtéwnej mierze charakter sezonowy i zwigzany jest z efektem ujawnienia czesci
dotychczas niepracujacych, lecz niezarejestrowanych. Prawdziwe trendu na rynku pracy
prezentowane sa przez wskaznik zatrudnienia (wzrosty w niektorych sekcjach
przetwdrstwa przemystowego, bardzo korzystne wskazniki koniunktury).

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
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Rynek walutowy

Bardzo spokojna sesja na EURUSD w przedziale 1,3580-3640 powodowana hiechecig
inwestorow do podejmowania ryzyka w zadng ze stron. Dzi$ zobaczymy nowe dane makro —
indeks Case-Shiller oraz zaufanie konsumentéw. Ten ostatni wskaznik moze sprawic¢ niemitg
niespodzianke z uwagi na zniszczenia powodowane przez niesprzyjajace warunki pogodowe,

Fixing NBP

ktére zostaty negatywnie odzwierciedlone w regionalnych badaniach konsumentéw. Z uwagi
na przetozenie raczej na awersje do ryzyka a nie perspektywy gospodarki amerykanskiej
przy takiej konstelacji danych mozna oczekiwa¢ umocnienia dolara. Na takim scenariuszu

Poziomy otwarcia
EUR/USD mogq jednak wazy¢ szczegdty dotyczace planu reformy zdrowia nakre$lone wczoraj przez

EUR/JPY 123,910 | Obame i ich wptyw (oprocz kwestii stricte budzetowych) na sektor matych przedsiebiorstw,
EUR/PLN ktére jak dotad nie staly sie beneficjentami ozywienia w przemysle i mogq okazac sie

USD/PLN | hamulcem dla ozywienia.
CHF/PLN

Ztoty nieco mocniejszy po poniedziatkowej sesji. Po dobrym poczatku i przetamaniu poziomu
3,9600 inwestorom zabrakto sity do ustanowienia nowych miniméw na EURPLN. W czasie
sesji na krotko wrdcilismy powyzej 3,9850, poczym ztoty zatrzymat sie na poziomie 3,9650.
W krotkim okresie to srodowa decyzja RPP moze by¢ istotnym sygnatem dla polskiej waluty.
Zmiana nastawienia na restrykcyjne (widzimy znaczny wzrost takiego ryzyka)
prawdopodobnie okazataby sie istotnym stymulantem dla ztotego.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Osiagniecie poziomow 1,3405 przez EUUSD stato sie przyczynkiem do
realizacji zyskow na pozycjach long EURUSD. Baza dwumiesiecznego 1,3443 1,4057
trendu aprecjacyjnego dolara wskazuje na mozliwos¢ umocnienia 1,3385 1,3950
amerykanskiej waluty do poziomu 1,33. Zauwazamy jednak pierwsze 1,3360 1,3661
oznaki dywergencji na RSI, co moze oznacza¢ kilkudniowq

konsolidacje. Bezposredni opor na poziomie 1,3661
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Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PL

Koniec korekty na EUPLN, konsolidacja na poziomach ponizej 4 zt
Z euro i testowanie miniméw z konca stycznia. Celem dla EURPLN 3,9530 4,1080
pozostajg minima z konca stycznia. Potem wsparcie na Fibo 3,8500 4,0660
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS ASK
1Y | 4,38 4,44
2Y | 4,90 4,94
3Y | 5,24 5,28
4Y | 543 5,47
5Y | 5,54 5,58
6Y | 5,61 5,65
7Y | 5,66 5,70
8Y | 5,66 5,72
9Y | 5,69 5,73
10Y | 5,69 5,73
depo BID ASK
ON | 2,70 3,00
1M | 3,41 3,61
3M | 3,92 4,12
FRA BID ASK
1x2 | 3,61 3,66
1x4 | 4,11 4,21
3x6 | 4,19 4,23
6x9 | 4,39 4,43
9x12 | 4,63 4,67

5,01

3,51

C— Asset Swap (bps)
@ Benchmark

—IRS

Asset Swapy

1

2 3 45 6 7 8 9 10

Wibor 3M i stawki FRA

1

6,3

5,8 4

3.8

S S

&
A\
K

WIBOR 3M

Surowce: ropa naftowa

USD / bbl

Indeks cen ropy naftowej

1x4

UWAGA!
NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLE TNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM
DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA B YC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO
POWIADOMIENIA. INFORMACJE, 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 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
GWARANTUIA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE

9x12
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POSIADAC NA RACHUNKU. WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE /(,UPNA/SPRZEDAZ' Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZE]
PUBLIKACIL. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE 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 NINIEISZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA. DYSTRYBUCJIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA

MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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