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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

10:30 EUR Indeks zaufania inwestoréw Sentix (pkt) lut -1.7 -7.0 -3.9

16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) gru 2.3 -0.3(r) 1.8

9:55 GER PMI w ustugach final (pkt) sty 55.3 55.3 (p) 55.7

10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt) sty 48.3 48.3 (p) 48.6

10:00 EUR PMI composite final (pkt) sty 48.2 48.2 (p) 48.6

16:00 USA ISM w ustugach (pkt) sty 55.0 55.7 55.2
POL Decyzja RPP (%) lut 3.75 3.75 4.00

12:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) gru 0.7 -1.8

13:00 CzZK Decyzja Banku Czech (%) lut 0.05 0.05

0:30 JPN Zamowienia w przemysle m/m (%) gru -1.7 3.9

12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.2 0.2

13:00 GBR Decyzja BoE (%) lut 0.50 0.50

13:45 EUR Decyzja EBC (%) lut 0.75 0.75

14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 2.02. 368

6:30 CHN CPlt/r (%) sty 21 25

8:00 GER Eksport m/m (%) gru 2.0 -25

14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) gru -46.0 -48.7

Dzis$ zostang opublikowane...

e Gospodarka polska. Dzi$ drugi dziehn posiedzenia RPP - w ciggu dnia ogtoszona zostanie decyzja w sprawie
stop procentowych. Rada, po niefortunnych sugestiach co do przerwy w cyklu, ustami kolejnych cztonkéw juz po
publikacjach grudniowych danych zapowiedziata obnizke stép na lutowym posiedzeniu. Odnosimy wrazenie, ze w
Radzie panuje szerszy konsensus co do obnizenia stép do poziomu 3,50%, stad w komunikacie lutowym pojawi sie
podobna w formie do styczniowej warunkowa zapowiedz dalszego poluzowania. Ciagle uwazamy, ze spadek infla-
cji oraz (prawdopodobna) wymiana Winieckiego na gotebiego cztonka (to, ze bedzie on gotebiem jest praktycznie
pewne) powinny pozwoli¢ na spadek stopy bazowej do poziomu 3,25% w obecnym cyklu.

e Gospodarka globalna. Dzi§ podane zostang pierwsze oficjalne dane za grudzien z niemieckiego sektora prze-
mystowego (zaméwienia). Dane moga okazac sig lepsze niz z pierwszych miesiecy IV kw. 2012 roku, jednak silnie
zalezg od ukfadu dni roboczych w okresie $wigteczno-noworocznym - co sprawia, ze ich moc informacyjna o fazie
cyklu pozostanie ograniczona. Z drugiej jednak strony niemieckie indeksy koniunktury (przede wszystkim PMI) za-
skakuja pozytywnie, zatem mozna spodziewac sie odwrdcenia trendu na danych relanych w kolejnych miesigcach -
gospodarka niemiecka ma szanse powrdéci¢ na éciezke wzrostu juz w | kw. 2013 roku.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

e Fitch Ratings potwierdzit rating Holandii na poziomie AAA i obnizyt jego perspektywe do negatywnej ze stabilnej.
e Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug Chin, wyniést w styczniu 2013 roku 54,0 pkt. wobec 51,7
pkt. na koniec poprzedniego miesigca.

Decyzja RPP (6.02.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krotkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.617 0.000

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.007 0.005

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 3.926 0.002

PROGNOZA BRE obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

We wtorek EURUSD odrobit cze$¢ strat z poniedziatkowej se-
sji reagujac na najsilniejsze ostabienie JPY wzgledem USD od
2010 roku (wczesniejsze ustgpienie szefa BoJ wzmacnia ocze-
kiwania na jeszcze silniejsza skale poluzowania ilosciowego).
Dzi$ otwarcie EURUSD na poziomie 1,357. Niepewno$¢ wywo-
tana headlinami dotyczgcymi zmian politycznych w Hiszpanii i
Witoszech ostabta przy lepszych danych o koniunkturze w stre-
fie euro (cho¢ same dane z peryferiow okazaly sie stabe) oraz
przede wszystkim w oczekiwaniu na jutrzejsza decyzje EBC. Po-
potudniowa publikacja nieznacznie lepszego od oczekiwan in-
deksu ISM z sektora ustug nie wsparta dolara (wskazata m.in. na
silny wzrost sktadowej zatrudnienia). Nie sadzimy, aby EBC od-
niosto sie do obecnej dyskusji o wysokich poziomach EURUSD,
za$ dane i poziom niepewnos$ci generuja obecnie przestrzen do
konsolidacji.

Wycena EURUSD wzg.
dysparytetu stop na 2Y IRS
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* Wykres przedstawia rdznice pomiedzy przeskalowanym ($rednig i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowang rdznica 2Y EUR IRS oraz 2Y USD IRS.
Taka sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany (minus) lub
przewartoéciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez dysparytet.
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EURUSD technicznie

EURUSD oscyluje wokét gonej granicy kanatu aprecjacyjnego.
Pierwszym krokiem w strone wigkszego ostabienia euro po-
winno byc z kolei przebicie 14 dniowej $redniej na poziomie
1,3444. Celem pozostaje Fibo 1,3631 (z weekly) i dlaej 1,3800.
Trend wzrostowy jest ciagle silny. Wsparcie kurs znajdzie n aw-
spomnienej $redniej na poziomie 1,3444 i dalej na poziomie
1,3315. DOIne ograniczneie kanatu aprecjacyjnego to poziom

1,3228.
Wsparcie Opor
1,3440 1,4256
1,3315 1,3843
1,3228 1,3713
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EURPLN fundamentalnie

Stosunkowo spokojny dzien na ztotym. Korelacja z EURUSD
ulegta w oststnich dniach ostabieniu, zmniejszyta sie zmiennos$¢
na polskim rynku walutowym, a takze na rynku dtugu. Uczest-
nicy rynku oczekuja na decyzje RPP i ECB w sprawie stop pro-
centowych. Dzisiejsza decyzja o obnizce stop moze teoretycz-
nie prowadzi¢ do ostabienia ztotego. Kluczowy jednak bedzie
komunikat i wydzwigk konferencji RPP. W ostatnich miesigcach
regutg jest umocnienie ztotego po bardziej jastrzebiej niz zakta-
dano konferencji Rady.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktérej PLN objasniany jest kursami walut regionu

(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazuja dziatanie specyficznych

czynnikéw krajowych. Wartoéci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Ztoty powrécit do kanatu deprecjacyjnego, co zostato potwier-
dzone kolejnym zamknigciem powyzej dolnego ograniczenia ka-
natu. Tym samym niedawne intradayowe wybicie zostato sfal-
syfikowane. Poziomem wsparcia pozostajag $rednie na poziomie
4,1494 i 4,1324. Celem dla zlotego Fibo na poziomie 4,2261.

Wsparcie Opor

4,1493 4,2425
4,1324 4,2261
41175 4,2122
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 3.49 352 ON 40 42 EUR/PLN 4.1700
2Y 3.39 344 M 37 39 USD/PLN 3.0831
3Y 3365 342 3M 36 3.8 CHF/PLN 3.3929

4Y 3.38 343

5Y 342 347 FRA BID ASK

6Y 3.465 3.53 1x2 3.87 3.92 EUR/USD 1.3581
7Y 3.525 3.59 1x4 3.74 3.79 EUR/JPY 127.14
8Y 3.59 3.65 3x6 3.44 3.47 EUR/PLN 41770
QY 3.655 3.72 6x9 3.23 3.29 USD/PLN 3.0734
10y 3.715 3.77 9x12 3.13 3.19 CHF/PLN 3.3841
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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.
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