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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA = WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
GER 9:00 PKB, wstepne r/r 2010 - 3,6% -4,4%
EMU 11:00 Produkcja przemystowa m/m Listopad - 0,5% 0,7%
USA 20:00 Bezowa Ksiega

Opinie czionkéw RPP

Wczoraj GUS podat dane o handlu zagranicznym wedtug krajéw, ktdre mozna
wykorzystaé jako benchmark dla danych NBP prezentowanych w ramach bilansu
ptatniczego. Z uwagi na rdznice metodologiczne obydwu szeregéw, dane réznig sie
poziomem, lecz kierunek zmian danych GUS z duza precyzjg odzwierciedla kierunek
zmian danych NBP. Ponizej zestawiamy eksport i import na wykresach (ostatnia
obserwacja danych NBP to nasza prognoza dla eksportu i importu do jutrzejszej
publikacji bilansu ptatniczego NBP).
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Widzimy zatem, ze o ile w przypadku prognozy eksportu mozemy czué sie komfortowo,
to prognoza importu moze okazac sie nieco nizsza od faktycznego odczytu. To z kolei
powinno sie przektada¢ n a wiekszy deficyt handlowy oraz wiekszy deficyt na catym
rachunku biezacym. Tym samym czujemy sie komfortowo zaréwno z wyzszym od
konsensusu deficytem na rachunku handlowym (-911min EUR wobec mediany na
poziomie -629mIn EUR) jak i wyzszym od konsensusu deficytem na rachunku biezacym (-
1752mIn EUR wobec mediany na poziomie -1350).

Decyzja RPP, 19. stycznia

Prawdopodobienstwo decyzji

LA L (wyliczone wedlug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps 80%
Stopy bez zmian 20%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Podczas sesji europejskiej EURUSD wymieniany byt po raz kolejny w przedziale 1,2930-70.
Fixing NBP Sesja amerykanska przyniosta zwiekszenie zmiennosci przy spadku awersji do ryzyka
EUR/PLN odzwierciedlanej wzrostem rentownosci bunda oraz wzrostem kursu USDJIPY. Podczas sesji
USD/PLN azjatyckiej przetamany zostat istotny, krotkookresowy poziom oporu 1,3020 jednak
CHF/PLN notowania nie zdotaly sie utrzymac powyzej 1,30. Dzi$ kluczowe beda aukcje Portugalskich

papierow (okoto 1mld EUR) a wieczorem Bezowa Ksiega z USA.

Poziomy otwarcia
EUR/USD
EUR/JPY 107.950

Ztoty mocniejszy. Polskiej walucie sprzyjaly nieznaczne wzrosty obserwowane na EURUSD

EUR/PLN oraz obnizenie awersji do ryzyka. Istotnym bodzcem do umocnienia polskiej waluty na

USD/PLN poczatku sesji amerykanskiej byta wypowiedZz Bratkowskiego, w ktdrej stwierdzit, ze nie

CHF/PLN nalezy zwleka¢ z podwyzkami stdp procentowych i lepszym momentem niz marzec sg
podwyzki juz w styczniu. Jednocze$nie wspomniat on o nizszej niz obecnie wycenia rynek
skali podwyzek stop w 2011 roku (jedynie 50pb wobec co najmniej 75 wycenionych w
krzywej)...EURPLN wykonat w ostatnim czasie solidny ruch (w ciggu miesigca ponad 25
punktdw) a obecnie zatrzymat sie w okolicach miniméw z poczatku stycznia. W tych
okolicach moznaby spodziewaé sie niewielkiej korekty lub konsolidacji (umocnienie po
komentarzach Belki nie utrzymato sie), zwilaszcza w obliczu dzisiejszych aukgji
portugalskiego dtugu. Styczniowg podwyzke rynek wycenia w 100%. Stad tez wsparciem dla
dalszego umocnienia bylyby informacje o faktycznych przeptywach (francuski koncern jest
coraz blizej zakupu Enei) lub tez dalsze (prawdopodobnie korekcyjne) wzrosty na EURUSD.
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Korekcyjny ruch na EURUSD. Przebicie $rednich ruchomych od
gory jest sygnatem przyspieszenia aprecjacji dolara. Pozytywnie
ponizej MA200. Kluczowe dla dalszych spadkow jest trwate
przebicie miniméw z listopada i potem wsparcia na poziomie
1,2790 (Fibo).

Wsparcie Opor

1,2920 | 1,3230
1,2790 | 1,3150
1,2579 | 1,3020
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Zrodio: Reuter

Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Ztoty flirtuje ze wsparciem na poziomie miniméw z poczatku
stycznia. Brak powodzenia w jej forsowaniu moze oznacza¢
korekte w kierunku 3,90 lub wyzej (3,93). Momentum pozostaje
silne (RSI pod $rednig) i w razie dalszej aprecjacji celami
pozostajq minima z kwietnia 2011 roku.
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3,8490 | 3,9634
3,8369 | 3,9300
3,8218 | 3,8598

3

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

SRoODA, 12 sTyczniA 2011

Daily EURPLN Dzienny

6/21/2010 - 3/1/2011 (WAR)
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4.62 4.67
2Y | 5.05 5.10
3Y | 5.29 5.34
4Y | 5.44 5.49
5Y | 5.53 5.58
6Y | 5.58 5.63
7Y | 5.61 5.66
8Y | 5.63 5.68
9Y | 5.63 5.68
10Y | 5.63 5.68
depo BID ASK
ON | 3.00 3.50
1M 3.40 3.65
3M 3.50 3.75
FRA BID ASK
1x2 | 3.86 3.91
1x4 | 4.18 4.24
3x6 | 4.48 4.51
6x9 | 4.80 4.83
9x12 | 4.97 5.03
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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 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,
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, PROFESJONALNE] ~ 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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