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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt

BRE konsensus

26.12.2011 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH
15:00 USA Case Shiller Index (pkt) paz -3.20 -3.59 -3.40
16:00 USA

28.12.2011 SRODA
BRAK ISTOTNYCH DANYCH

29.12.2011 CZWARTEK

Zaufanie konsumentéw C. Board (pkt) gru 58.9 55.2 (r) 64.5

14:00 GER CPI m/m (%) gru 0.8 0.0 0.7
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 14 gru 374 366 (1) 381
16:00 USA Pending home sales m/m lis 1.5 10.4 7.3
14:00 NBP Oczekiwania inflacyjne (%) gru 4.6 4.2

14:00 NBP Rachunek C(min EUR) Q3 -3427

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. O 14.00 NBP opublikuje oczekiwania inflacyjne oraz rachunek C/A za Ill kw. Spogladajac
na korelacje miedzy oczekiwaniami inflacyjnymi a przesztymi wskaznikami inflacji CPI cel mozna ustawi¢ w rangu
4.5-4.6%. W zakresie rachunku Cspodziewamy sie dalszego wzrostu deficytu niz wskazywatyby na to dane
miesigczne.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Stawinski (NBP): Wzrost gospodarczy w 2012 roku na poziomie ,lekko” powyzej 3% jest realistyczny. (...)
Przekroczenie przez inflacje progu 5,0% jest mato prawdopodobne. (...) W dtugim okresie kurs ztotego bedzie sie
umacniat.

e Pawlak (MinGosp): Wzrost PKB w tym roku przekroczy 4%, a w 2012 roku bedzie wyzszy niz zapisane w
projekcie budzetu 2,5%.

e Kosiniak-Kamysz (MPiPS): Obecnie nic nie wskazuje na mozliwo$¢ wystgpienia gwattownego wzrostu bezrobo-
cia. W koncu roku liczba zarejestrowanych bezrobotnych wzroénie, ale sezonowy wzrost bezrobocia w miesigcach
rozpoczynajacych i konczacych rok jest stalg cechg rynku pracy.

e MinGosp: Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski moze w tym roku przekroczy¢ 11 mid euro.

Decyzja RPP (11.01.2012) Prawdopodobienstwo decyzji Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
(wyliczone wg krzywej OIS)

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.850 -0.016

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.908 0.017

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 5.874 0.004

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Utrzymanie pozytywnego trendu na amery-
kanskim rynku pracy

Liczba nowo-zarejestrowanych bezrobotnych (wyréwnane se-
zonowo) w ostatnim tygodniu wzrosta o 15 tys. do poziomu 381
tys. Zostaty jednoczes$nie zrewidowane w gore poprzednie dane
0 2 tys. do 366 tys. Opublikowane dane okazaty sie¢ wyzsze od
oczekiwan rynku, ktére ustawione byty na poziomie 374 tys. Z
kolei $rednia nowo-zarejestrowanych bezrobotnych z 4-tygodni
obnizyta sie do najnizszego poziomu od czerwca 2008 r. 375
tys. z 380,75 tys., co $wiadczy o zachowaniu pozytywnych
trendu stopniowej poprawy sytuacji. W ostatnim tygodniu
wzrosta tez liczba bezrobotnych (wyréwnane sezonowo) o 34
tys. z 3 567 tys. i wyniosta 3 601 tys. U w poprzednim tygodniu
wzrost wyniost 39 tys.).

Ostatnie publikowane dane o nowo-zarejestrowanych bezro-
botnych stanowia przetamanie serii pozytywnych danych z
rynku pracy, ale nie nalezy ich odczytywac jako zapowiedzi
pogorszenia sie stanu rynku. Na te dane nalezy spoglada¢ w
konteksécie rutynowej zmiennosci. Utrzymanie pozytywnego
trendu pozwoli na co najmniej utrzymanie stopy bezrobocia
na poziomie 8,9%. Dane jednak nadal pozostajg jeszcze na
wyzszych poziomach niz sprzed kryzysu ,sub prime”.

Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.)
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD na poziomie wczorajszego otwarcia po kolejnym
zmiennym dniu. Pretekstem do wyprzedazy EUR byly gorsze
wyniki aukcji wtoskiej (z ponad 8,5mld oferty sprzedato sig¢ okoto
7mld), a prawdopodobnie prawdziwg przyczynag jest ucieczka do
walut safe haven pod koniec roku w celu poprawy bilansu (uni-
sono zyskujg ostatnio dolar, a takze frank szwajcarski i jen -
mimo grozby interwencji). Dane o liczbie zarejestrowanych bez-
robotnych (utrzymany trend), lepszy Chicago PMI oraz wyzsze
pending home sales wspieraty pézniejsze odbicie na EURUSD.
Skala umocnienia pozostata jednak niewielka. Dzi$ brak nowych
danych makro, prawdopodobnie skohczymy rok na poziomach
zblizonych do otwarcia.

Wycena EURUSD wzg.
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym ($rednig i odchyleniem

standardowym) kursem EURUSD a przeskalowang réznicg 2Y EUR IRS oraz 2Y USD IRS.

Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany (minus) lub
przewartosciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez dysparytet.
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EURUSD technicznie

Solidna wyprzedaz zerodowata minima ze stycznia 2011 osia-
gajac poziom 1,2856; przekroczone zostalty minima z poczatku
grudnia. EURUSD zawrdcit przy gérnym ograniczeniu kanatu de-
precjacyjnego, co jest sygnatem negatywnym. Warto poczekac
do nowego roku, kiedy zaburzenia powodowane checig podra-
sowywania bilanséw wygasna.

Wsparcie Opor

1,2872 1,3155
1,2590/2641 1,3020
1,24-25 1,2944
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty zaczat sie ostabiaé juz rano, jednak dopiero po aukcji wto-
skiej i wegierskiej proces ten nabrat tempa i kurs EURPLN osig-
gnat poziom 4,4611, po czym pojawit sie NBP i zbit kurs do
4,4200. Po 17 aktywny na rynku byt réwniez BGK, co pozwolito
ustabilizowac¢ kurs na poziomie 4,4050/100. Kolejna cegietka do
zbioru interwencji NBP ujawnia (potwierdza) preferencje banku
centralnego: nigdy pod prad. Stad tez interwencja zbiegta sie
z ociepleniem nastrojéw na EURUSD i na gietdach. Nie uwa-
zamy, ze dziatania NBP majg zwigzek z dgzeniem do obnizania
poziomu dtugu do PKB, gdyz po ostatnich aukcjach odkupu bo-
noéw ,prég bélu” podniost sie do 4,77. NBP ma przede wszystkim
problem z inflacjg, ktéry przy ostabieniu kursu i ostabieniu PKB
jeszcze bardziej zwigze rece RPP. Stad tez ekonomicznie uza-
sadniona jest kontynuacja obecnosci NBP na rynku takze po 31
grudnia.

Czynnik krajowy* w EURPLN

0 /\,ff/\\/\/\ :
-0.05 ‘\J

-0.1 -
-0.15 -
-0.2 -
-0.25 -
-0.3 -
-0.35 -
08/12/11 09/12/11 11/12/11 12/12/11

* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktorej PLN objasniany jest kursami walut
regionu (HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujq dzialanie

0.15 -
0.1 -
0.05 -

10/12/11

RAPORT DZIENNY

30 grudnia 2011

EURPLN technicznie

Kanat aprecjacyjny powaznie zerodowany. Sytuacje ratowata
spotka NBP+BGK. Z punktu widzenia analizy technicznej na-
lezatoby sie spodziewa¢ korekty w goére/konsolidacji w najbliz-
szych dniach. Niemniej jednak wykresy 1h i 4h zblizajg si¢ po-
woli do poziomu strzatu stochastycznego, co tez w potgczeniu
z mozliwg aktywnoscig NBP, BGK (nie uwazamy, ze bedzie ona
ani pewna, ani ograniczona czasowo do fixingu NBP) moze po-
zwoli¢ na wygenerowanie solidnego ruchu w doét. Liczace sig po-
ziomy wsparcia to 4,3805 oraz 4,3500.

Wsparcie Opor

4,3805 4,5564
4,3500 4,4760
4,3256 4,4328/56
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 4.875 4.93 ON 3.3 3.4 EUR/PLN 4.4079
2Y 4.71 4.78 1M 4.6 4.8 USD/PLN 3.4126
3Y 4.69 4.76 3M 4.8 5.0 CHF/PLN 3.6167
4Y 4745 4.78
5Y 48 483 FRA__BID ASK
6Y 4849 4.88 1x2 474 4.79 EUR/USD 1.2960
7Y 4.89 4.92 1x4 495 5.00 EUR/JPY 100.59
8Y 4,925 4.96 3x6 485 4.88 EUR/PLN 4.4043
QY 4,947 4.98 6x9 473 4.78 USD/PLN 3.3985
10Y 4.95 4.98 9x12 4.63 4.68 CHF/PLN 3.6138
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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UWAGA!

NINIEJSZA PUBLIKACJA ZOSTALA PRZYGOTOWANA W CELU PROMOCJ! | REKLAMY ZGODNIE Z DEFINICJA ZAWARTA W PARAGRAFIE 9, USTEP 1 ROZPORZADZENIA MINISTRA FINANSOW Z DNIA 20. LISTOPADA 2009 W

SPRAWIE TRYBU | WARUNKOW POSTEPOWANIA FIRM INWESTYCYJNYCH, BANKOW, O KTORYCH MOWA W ART. 70 UST. 2 USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI, ORAZ BANKOW POWIERNICZYCH. OPRACO-

WANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ WIEDZY AUTOROW POPARTEJ INFORMACJAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PELNEJ WIARYGODNOSCI | KOMPLETNOSCI.

WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU | MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACJE, NA KTORE

POWOLUJA SIE W NINIEJSZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA WSKAZANE W OPRACOWANIU SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU

MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO | MAJA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYJNY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACJA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH
I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO

PRACOWNICY ) MOZE POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCJE KUPNA/SPRZEDAZY INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZEJ PUBLIKACJI. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE

POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTAWIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ ZASIEGNIECIA NIEZALEZNEJ PROFESJONALNEJ PORADY INWESTYCYJNEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO

ZARZADU, PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTULU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYLACZONA.

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



