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

PONIEDZIALEK 31.01
(EMU) HICP flash [styczen]; konsensus 2,4% r/r, poprzednio 2,2% r/r
15:45 | (USA) Chicago PMI [styczen]; konsensus 65,0pkt., poprzednio 66,8pkt.
14:30 | (USA) Wydatki konsumpcyjne [grudzien]; konsensus 0,5% m/m, poprzednio 0,4% m/m
Konsumpcja w USA ma sie catkiem dobrze, o czym swiadcza rowniez wskazniki optymizmu konsumentow. Gospodarstwa
domowe s3 juz po wstepnej odbudowie majatku, co powinna podtrzymywac konsumpcyjne oZywienie.
WTOREK 01.02

(POL) PMI [styczen]; prognoza BRE 56,0pkt., konsensus -, poprzednio 56,3pkt.

Stabilizacjia wskaZnikow koniunktury za granicg.

10:00 | (EMU) PMI w przemysle, final [styczen]; konsensus 56,9pkt., poprzednio 56,9pkt. (p)

16:00 | (USA) ISM w przemysle [styczen]; konsensus 57,5pkt., poprzednio 58,5pkt.

Lekkie spadki regionalnych wskaznikow koniunktury oraz (to od kitku miesiecy) spadki relacjii nowych zamowieri do zapasow.
ISM rzadko utrzymuje sie w poblizu obecnych poziomow.

SRODA 02.02

14:15 | (USA) Wskaznik ADP [styczen]; konsensus 150tys., poprzednio 297tys.

CZWARTEK 03.02
(EMU) PMI w ustugach, final [styczen]; konsensus 55,2pkt., poprzednio 55,2pkt. (p)

13:30 | (USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz. do 29.01]; poprzednio 454tys.

13:45 | (EMU) Decyzja ECB; konsensus 1,0%, poprzednio 1,0%

Komunikat odczytany bardziej jastrzebio i czesto dementowany przez czlonkow Rady Gubernatorow w odwrotnym kierunku.
Bini-Smaghi (kandydat na prezesa, obok Webera) sugeruje, Ze o zaciesnieniu bedzie mozna myslec¢ ewentuainie w drugiej
potowie roku, jednak wiele zalezy (jak to w przypadku ECB) od oceny prawdopodobieristwa wystgpienia efektow drugiej
rundy.

16:00 | (USA) Zamoéwienia w przemysle [grudzien]; konsensus 1,3% m/m, poprzednio 0,7% m/m

16:00 USA) ISM w ustugach [styczen]; konsensus 57,0pkt., poprzednio 57,1pkt.

PIATEK 04.02

14:30 | (USA) Non-farm payrolls [styczen]; konsensus 130tys., poprzednio 103tys.
14:30 | (USA) stopa bezrobocia [styczen]; konsensus 9,5%, poprzednio 9,4%
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USA: wzrost wspierany przez konsumpcje
W IV kw. 2010 roku amerykanski PKB wzrost o 3,2% kw/kw. saar wobec 2,6%
zanotowanych w III kw. Analitycy oczekiwali dynamiki PKB na poziomie 3,5%. Zostali
jednak pozytywnie zaskoczeni dynamika konsumpcji prywatnej i eksportu. Eksport dodat
3,4pp do wzrostu PKB w IV kw.), co jest bezposrednio zwigzane z postepujacym
globalnym ozywieniem gospodarczym. Wzrost konsumpcji wynidst 4,4% saar w IV kw. IV
kwartat okazat sie nie tylko najlepszym w tym cyklu kwartatem dla konsumpgji, ale
najlepszym kwartatem od ponad 4 lat.
Zanotowany silny spadek akumulacji brutto w IV kw. (-22,6% saar) to przede wszystkim
wplyw zmniejszenia tempa odbudowy zapaséw. Kontrybucja zapaséw do wzrostu PKB
wyniosta w IV kw. -3,7pp i byta bezposrednio odpowiedzialna za nizy niz oczekiwano
odczyt PKB. Inwestycje prywatne wzrosty o 3,4% w przypadku budynkéw mieszkalnych
i 0 5,8% w przypadku inwestycji w systemy informatyczne i urzadzenia. Bez zmian w
ujeciu saar zachowaty sie inwestycje w budowle komercyjne.
Ze wzgledu na wydtuzenie obowigzywania ulg podatkowych réwniez kolejne kwartaty
powinny przynie$¢ dalsze wzrosty konsumpcji prywatnej. Konsumpcje wspiera¢ powinno
rowniez pozytywne sprzezenie zwrotne z sektorem przemystowym. Obecny poziom stopy
oszczedzania w USA (5,4%) wydaje sie odpowiednio wysoki. Stad mato prawdopodobne,
aby proces dostosowawczy po stronie kreacji oszczednosci miat dodatkowo ogranicza¢
wzrost konsumpcji w kolejnych kwartatch.Hamulcem dla konsumpcji pozostanie jednak
sytuacja na rynku pracy. Fakt jedynie powolnej poprawy rynku pracy, pomimo
stabilniejszej Sciezki wzrostu PKB moze mie¢ decydujacy wptyw na utrzymanie stop
procentowych Fed bez zmian przez caty rok 2011.

Decyzja RPP, 2. marca

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wyliczone wedlug krzywej OIS*)

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

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Pigtkowa sesja przyniosta ostabienie ztotego. Ztoty tracit do euro w zwigzku z rosnacymi
obawami o zbyt pdzng reakcje RPP na wzrost inflacji w Polsce. Obecnie podobna
stromizna krotkich krzywych dochodowosci w Polsce i strefie euro sprawia, ze inwestorzy
ze strefy euro nie s zainteresowania carry na polskich obligacjach. Rosnace w ostatnim
okresie krdtkie stopy w euro réwniez umacniajg euro do ztotego.
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Fixing NBP
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

Poziomy otwarcia
EUR/USD

EUR/JPY 111.510
EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

RSI powyzej kanalu wzrostowego i zawraca, sugerujac
mozliwos¢ korekty. Otwarcie ponizej Fibo sugeruje mozliwos¢ 1,3600 1,4074

dalszego zej$cia EURUSD. 1,3432 1,3882
1,3391 1,3770
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Zrédio: Reuter

Krétkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Wyijécie gora z krdtkookresowego klina. Wybycie z kanatu przez
RSI (wcigz neutralne poziomy, daleko od szczytow z listopada). 3,8760 | 4,0000
Przebicie $redniej ruchomej sugeruje mozliwos¢ dalszego 3,8600 | 3,9950
ostabienia ztotego. Najblizszy opor to kolejna Srednia ruchoma na 3,8290 | 3,9634
poziomie 3,9950.
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 4.66 4.71
2Y | 5.17 5.23
3Y | 5.43 5.49
4Y | 5.59 5.64
5Y | 5.69 5.74
6Y | 5.74 5.79
7Y | 5.77 5.82
8Y | 5.78 5.84
9Y | 5.79 5.85
10Y | 5.79 5.85
depo BID ASK
ON | 2.00 2.50
1M | 3.65 3.85
3M | 3.93 4.13
FRA BID ASK
1x2 | 3.75 3.80
1x4 | 4.11 4.17
3x6 | 4.49 4.52
6x9 | 4.82 4.85
9x12 | 4.98 5.04

Daily EURPLN Dzienny 9/22/2010 - 3/14/2011 (WAR)
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Brent, krzywa Indeks cen ropy naftowej
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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[ POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W
NINIEISZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ
UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACJIE, 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 Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. (
LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE /(UPNA/SPRZEDAZY INSTRUMENTOW
OPISANYCH W NINIEJSZE] PUBLIKACIL, AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO ~ OPRACOWANIA,  BEZ ~ ZASIEGNIECIA N]EZ4LEZNEJ PROFESJONALNEJ  PORADY  INWESTYCYINEJ.  JAKAKOLWIEK
ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU —SA, JEGO ZARZADU, PRACOWNIKOW WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU
PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBEL DZ[AtAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.
DYSTRYBUCJA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



