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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO

9:00 HUN Inflacja CPI Listopad - - 4,2%

14:30 USA Bilans handlowy Pazdziernik - -43,7mld -44,0mid

15:55 USA Zaufanie konsumentéw U. Mich. Grudzien - 72,0pkt. 71,6pkt.

Inflacja w Czechach

Inflacja w Czechach wzrosta o 0,2% m/m — tyle samo co w analogicznym miesiqcu
poprzedniego roku. Dla naszych celéw szczegdlnie interesujace sg ceny zywnosci, ktore
stanowig dobry benchmark dla tej kategorii w polskiej inflacji. Ceny zywnosci wzrosty o
1,6% w ujeciu miesiecznym, co jest odczytem wysokim w poréwnaniu do analogicznych
miesiecy poprzednich lat. Podstawowym motorem wzrostow cen ZzywnosSci sg ceny
warzyw, owocOw oraz pieczywa i maki. Warto w tym przypadku zaznaczy¢, ze w
gospodarce czeskiej szok zywnosciowy w 2010 roku do tej pory nie wystapit. Stad tez
ceny pieczywa i maki mogg odzwierciedla¢ opdznione efekty zwigzane wiasnie z tym
Zjawiskiem. Z kolei silne wzrosty cen warzyw i owocdw sg zjawiskiem nowym, widocznym
takze w polskich cenach hurtowych. Uwazamy, ze czynnik ten moégt zaburzac
dostosowania cen zywnosci (rownanie do sezonowej $redniej) w Polsce w listopadzie.

Istotnie, nasz model ekonometryczny oparty wylacznie na danych krajowych plasuje
wzrosty cen zywnosci na poziomei 0,6-0,7%. Z kolei szacunki oparte na cenach
targowiskowych i hurtowych wskazuja na 1,0% dynamike, identyczng z prognoza z
modelu ekonometrycznego uzupetnionego dynamika cen zywnosci w Czechach. Stad tez
podtrzymujemy nasze szacunki inflacji za listopad na poziomie 2,9%. Dzisiaj o 9:00
publikacja inflacji na Wegrzech, z ktérej ceny zywnosci réwniez pozostajg istotne w
naszym modelu ekonometrycznym.

Decyzja RPP, 22. grudnia

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps 0%
Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap
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Rynek walutowy

EURUSD porusza sie w lekko spadkowym kanale deprecjacyjnym. Wczorajsze dane o howo-

Fixing NBP zarejestrwanych bezrobotnych stanowity tylko chwilowe wsparcie dla EURUSD, ktéry

EUR/PLN
USD/PLN zaznaczyC, ze kurs charakteryzuje sie obecnie bardzo duza korelacja z DJIA. Dzisiejsze

nastepnie podazyt w kierunku dolnego ograniczenia wspomnianego kanatu. Nalezy

CHF/PLN publikacie (gtéwnie zaufanie konsumentdw, bilans handlowy de facto takze bedzie
rozpatrywany w kontekscie sity oraz w kwestii rewizji rachunkéw narodowych za III kwartat)
ATV EVET(SEN ajq niewielka wage, niemniej jednak pozytywne odczyty moga poprawié sentyment na
EUR/USD
EUR/JPY 110.820
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN Wygasanie opcji na USDPLN wydaje sie obecnie gtdwng krotkookresowg determinantg kursu

gietdach i przyczyniac sie do wzrostéw kursu EURUSD; skala reakgji nie powinna by¢ jednak
duza. Dzi$ zndéw szykuje sie rozgrywka w duzej mierze techniczna.

zlotego (zioty jest relatywnie staby). Stabilizacja kursu EURUSD pozwolita co prawda na
umocnienie ztotego do poziomu 4,0270, jednak biorac pod uwage sytuacje na gietdach (sg
blisko tegorocznych maksiméw) ztoty underperformuje ryzykowne aktywa.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

EURUSD ciggle powyzej 200-dniowej Sredniej. Wyjscie z kanatu
przyspieszonej aprecjacji dolara. Przebicie 61,8% zniesienia Fibo. 1,3200 1,3687

Wocigz negatywne momentum na RSI. 1,2922 1,3432
1,2579 1,3386
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Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Zachowanie ztotego przypomina powrét do trendu aprecjacyjnego
po serii ,wystrzatdw” odnotowanych podczas kryzysu greckiego. 4,0272 | 4,1573

Cho¢ naszkicowany kanat aprecjacyjny moze by¢ nieco na wyrost, 3,9800 | 4,1100
3,9551 | 4,0606
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zgodnie ze wspomniang analogig wydaje sie dobrze wskazywac
przyszty kierunek.

Daily EURPLN Dzienny

8/6/2010 - 1/11/2011 (WAR)

Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4.45 4.48
2Y | 4.85 4.91
3Y | 5.12 5.17
4Y | 5.31 5.34
5Y | 5.43 5.46
6Y | 5.51 5.54
7Y | 5.55 5.60
8Y | 5.58 5.63
9Y | 5.60 5.65
10Y | 5.60 5.65
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NINIEJSZA PUBLIKACIA ZOSTALA PRZYGOTOWANA W CELU PROMOCII I REKLAMY ZGODNIE Z DEFINICIA ZAWARTA W PARAGRAFIE 9, USTEP 1
ROZPORZADZENIA MINISTRA FINANSOW Z DNIA 20. LISTOPADA 2009 W SPRAWIE TRYBU I WARUNKOW POSTEPOWANIA FIRM
INWESTYCYINYCH, BANKOW, O KTORYCH MOWA W ART. 70 UST. 2 USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI, ORAZ BANKOW
POWIERNICZYCH. OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROW POPARTE] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENEJ] WIARYGODNOSCI T /(OMPLETNOSC[ WSZELKIE OCENY ZAWARTE W
NINIEISZYM 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
POZOSTAIA 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
NINIEISZYM DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. (
LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC VA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACIL. AUTORZY 05W[ADCZ4JA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNILCIA NIEZALEZNET . PROFESJONALNEJ ~ PORADY  INWESTYCYINEJ]. — JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU ~ SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZ]AMN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA.

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