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

PONIEDZIALEK 03.01
9:00 | (POL) PMI [grudzien]; prognoza BRE 56,2pkt., konsensus 56,0pkt., poprzednio 55,9pkt.
Na dalszy wzrost wskaZnika PMI wskazuje kontynuacja wzrostu wskaznikow koniunktury w Niemczech z racji silnych
powigzar wewnatrzgateziowych obu gospodarek.
10:00 | (POL) Prognoza inflacji MinFin [grudzien]; prognoza BRE 3,3% r/r, konsensus 3,1% r/r, poprzednio 2,7% r/r
WyzZszy od wzorca sezonowego wzrost cen Zywnosci w granicach 1,1-1,2%. Pierwszy od kilku miesiecy wzrost inflacji
bazowej - do 1,4% r/r z 1,2% r/r.
10:00 | (EMU) PMI w przemysle [grudzien]; konsensus 56,8pkt., poprzednio 56,8pkt. (p)
(GER) Sprzedaz detaliczna [listopad]; konsensus 1,0% m/m, poprzednio 2,3% m/m
16:00 | (USA) ISM w przemysle [grudzien]; konsensus 56,9pkt., poprzednio 56,6pkt.
Oczekujemy utrzymania pozytywnego momentum po stronie podazowej gospodarki amerykariskiej w zwigzku ze stopniowq

odbudowa popytu wewnetrznego.
WTOREK 04.01

16:00 | (USA) Zamoéwienia w przemysle [listopad]; konsensus -0,1% m/m, poprzednio -0,9% m/m
20:00 | (USA) Minutes z grudniowego posiedzenia Fed

Bez rewelacji, ]
SRODA 05.01

10:00 | (EMU) PMI w ustugach [grudzien]; konsensus 53,7pkt., poprzednio 53,7pkt. (p)

14:15 | (USA) ADP [grudzien]; konsensus 100tys., poprzednio 93tys.

16:00 USA) ISM w ustugach [grudzien]; konsensus 55,5pkt., poprzednio 55,0pkt.

CZWARTEK 06.01

12:00 | (GER) Zamoéwienia w przemysle [listopad]; konsensus 1,0% m/m, poprzednio 1,6% m/m

14:30 | (USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz. do 31.12]; poprzednio 388tys.

Tygodniowe dane z rynku pracy juz od prawie pot roku wykazuja stabilny spadkowy trend rejestracji bezrobotnych, co z

czasem powinno znalez¢ mocniejsze odzwierciedlenie w miesiecznych danych o zatrudnieniu.
PIATEK 07.01

12:00 | (GER) Produkcja przemystowa [listopad]; konsensus -0,2% m/m, poprzednio 2,9% m/m

14:30 | (USA) Non-farm payrolls [grudzien]; konsensus 135tys., poprzednio 39tys.

Stopa bezrobocia oczekiwana na poziomie 9,7%. Dotychczasowe tempo kreacji miejsc pracy nie gwarantuje istotnego
spadku stopy bezrobocia - prognozy Fed zakiadajg utrzymywanie sie jej w okolicach 9% przez caly 2011 rok.
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Dzis publikacja danych o PMI i prognoza inflacji MinFin

Dane o indeksie menedzeréw logistycznych zostana opublikowane o godzinie 9:00.
Spodziewamy sie niewielkiego wzrostu wskaznika do 56,2pkt. (konsensus rynkowy
56,0pkt.) na fali podobnej skali wzrostéw odnotowanych dla wskaznikow koniunktury z
gospodarki niemieckiej.

Prognoza inflacji MinFin zostanie ogtoszona o godzinie 10:00. Spodziewamy sie (finalny
odczyt) inflacji na poziomie 3,3% z uwagi na silne wzrosty cen paliw (prawie 5%) oraz
wyzsze od sezonowych wzrosty cen 2zywnosci (pochodna zachowania rynkéw
surowcowych + lokalne abbreacje na warzywach). Z uwagi na fakt, ze prognozy MF
sporzadzane sa w sposdb konserwatywny a wzrosty cen zywno$ci nie mieszcza sie w
standardowym rozkfadzie (MF dysponuje faktycznymi danymi z GUS jedynie z 2 tygodni),
oczekujemy szacunku MF w przedziale 3,0-3,2%.

Decyzja RPP, 19. stycznia

Prawdopodobienstwo decyzji

LA L (wyliczone wedlug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps 40%
Stopy bez zmian 60%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

EURUSD wyréwnat pod koniec roku lokalne maksimum (1,3412) w zwigzku z zakupami
Fixing NBP dokonywanymi przez banki centralne. D%IS publikacja daml/ch 0 PMI (zaréwno w strefie euro
jak i w USA) powinna raczej wspiera¢ dolara niz wspolna walute (patrz wysoki wzrost

EUR/PLN

USD/PLN indeksu dla okregu Chicago). W dalszej czesci tygodnia liczy¢ sie bedq przede wszystkim
CHF/PLN dane z rynku pracy USA oraz zaméwienia i produkcja w niemieckim przemysle (pigtek).

Indeks niespodzianek ma szanse w tym tygodniu przechyli¢ sie w strone USA, co sktania nas
ALV EIETTSEY 4o twierdzenia, ze EURUSD bedzie tracit. Tym samym ostatni range 1,30-34 obarczony jest
EUR/USD

EUR/IPY 108.370 ryzykiem w dot.

EUR/PLN
USD/PLN Ztoty mocniejszy. W piatek ztoty osiagnat najmocniejsze poziomy wobec euro od miesigca.

CHF/PLN Za umocnieniem ziotego stata sprzedaz walut przez panstwowy BGK (Ministerstwo
Finansdw, ktdrego zlecenia BGK realizowat, zapewnito w ten sposdb zmniejszenie relacji
dtugu do PKB za 2010 rok). Podkresli¢ nalezy, ze pomimo iz MinFin de facto interweniowat
na ptytkim rynku, efekty interwencyjnej sprzedazy walut byly znacznie bardziej ograniczone
niz miato to miejsce chocby w 2009 roku. Dlatego tez powszechne juz niemal sg
oczekiwania, ze ztoty bez aktywnego MinFinu ostabi sie w kolejnych dniach. Antycypujac
realizacje takiego scenariusza inwestorzy zagraniczni systematycznie odkuwali waluty od
ministerstwa na przestrzeni ostatnich tygodni.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Konsolidacja na EURUSD. Kolejna nieudana proba wybicia ponad
50% Fibo potwierdza stabos$¢ rynku. RSI powyzej trendu
spadkowego, ale powoli zawraca. Przebicie $redniej MA200
bytoby wiarygodnym sygnatem dalszej deprecjacji EURUSD. Do
tego czasu neutralnie.

Wsparcie Opor

1,3189 | 1,3880
1,3086 | 1,3687
1,2922 | 1,3432
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Ztoty ponizej $rednich. MA14 przecieta z MA200 i bliska przeciecia
z MA55. RSI wyraznie poza wzrostowym kanatem. Do
wygenerowania jednoznacznego sygnatu sprzedazy EURPLN
brakuje zejscia ponizej linii krotkookresowego trendu. Neutralnie
powyzej 3,94-95.

27 03

December 2010 |

io {7 24 3i
January 2011

Wsparcie Opor

3,9513 | 4,0272
3,9380 | 3,9840
3,9177 | 3,9729

3

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

PONIEDZIALEK, 3 STYCZNIA 2011

Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4.44 4.48
2Y | 4.84 4.88
3Y | 5.12 5.16
4Y | 5.32 5.36
5Y | 5.44 5.48
6Y | 5.52 5.56
7Y | 5.57 5.61
8Y | 5.59 5.63
9Y | 5.60 5.64
10Y | 5.60 5.66
depo BID ASK
ON | 3.10 3.40
1M | 3.46 3.66
3M | 3.76 3.96
FRA BID ASK
1x2 | 3.62 3.67
1x4 | 4.05 4.11
3x6 | 4.24 4.30
6x9 | 4.52 4.58
9x12 | 4.72 4.78

Daily EURPLN Dzienny 9/2/2010 - 2/7/2011 (WAR)
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Brent, krzywa Indeks cen ropy naftowej
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NINIEJSZA PUBLIKACIA ZOSTAEA 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 POPARTEJ 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,
OFFRTA DOTYCZACA KUPNA LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W
NINIEISZYM DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIAtAJACEGO 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] PUBLIKACIL. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYRACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNIECIA N[EZALEZ'NEJ, 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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