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B Nadzieje na post ep w negocjacjach w Grecji i stowa
prezes MFW wspieraj q nastroje

B EURPLN coraz ni zej, euro mocniejsze do dolara

B Krajowe obligacje mocniej, rentowno $ci w pobli zu
kluczowych poziomow

B Dzis wstepne PMI dla Niemiec i strefy euro

Nadzieje na wynik spotkania ministréw finanséw panstw
strefy euro i postep w rozmowach w sprawie Grecji
wspieraty nastroje od poczatku poniedziatkowej sesji. Popyt
na ryzykowne aktywa zostat dodatkowo wzmocniony przez
stowa szefowej MFW, ktéra powiedziata, ze kraje strefy euro
powinny zwiekszy¢ kapitaly funduszu pomocowego oraz
rozwazy¢ emisje wspoélnych obligacji, aby rozwigzac kryzys
zadtuzeniowy. Chociaz do$¢ szybko po tych stowach gtos
zabrata kanclerz Niemiec, ktéra powiedziata, ze to nie jest
dobry moment na rozmowe nt. zwiekszania $rodkéw
przeznaczonych na pomoc krajom Eurolandu, to jej
sceptyczna wypowiedz nie miala wyraznego wplywu na
rynek. By¢ moze dlatego, ze nieco pézniej pojawity sie
sygnaly, ze Niemcy sg jednak gotowi ztagodzi¢ swoje
stanowisko w tej sprawie i zgodzi¢ sie na jednoczesne
funkcjonowanie obok siebie funduszy EFSF i ESM. W
zamian oczekujg przyjecia przez czionkéw strefy euro
Scistych regut ograniczenia deficytow fiskalnych i dtugow.
Na przestrzeni calej sesji panowat dobry nastréj, co byto
wida¢ po rosnagcych indeksach gietdowych, umacniajgcych
sie walutach regionu CEE oraz wyprzedazy obligacji
Niemiec i USA. W przypadku 10-letnich Bundéw
rentownosci wzrosty do niemal 2% i byty najwyzej od konca
grudnia 2011.

Gtéwnym tematem rozmOw na wczorajszym spotkaniu
ministrow finanséw strefy euro byta sytuacja w Grecji i jej
przeciagajace sie rozmowy z prywatnymi wierzycielami.
Europejscy ministrowie wezwali prywatnych wierzycieli
Grecji do wiekszych ustepstw na rzecz tego kraju (m.in.
obnizenia oprocentowania obligacji), aby umozliwi¢ mu
przezwyciezenie kryzysu zadtuzeniowego. Przedmiotem
rozméw byt tez miedzyrzadowy traktat o pakcie fiskalnym,
ktory ma zostac¢ przyjety na szczycie UE 30 stycznia. Dzisiaj
odbedzie sie spotkanie ministrow finanséw UE (tzw. Ecofin),
ktorzy zajma sie procedurami nadmiernego deficytu w pieciu
krajach UE, w tym Polsce. Oczekuje sie, ze UE pozytywnie
oceni dziatania Polski by zredukowaé¢ deficyt ponizej 3%
PKB w 2012, w szczegoélnosci w Swietle wczesniejszej
oceny KE.

UE natozyta embargo na iranskg rope naftowg i zamrozita
aktywa banku centralnego tego kraju. Przywddcy Francji,

Wielkiej Brytanii i Niemiec oswiadczyli, ze sg sktonni do
negocjacji z lranem w sprawie kontrowersyjnego programu
nuklearnego, wzywajac Teheran do natychmiastowego
zawieszenia ,drazliwych dziatan nuklearnych” i petnego
poszanowania zobowigzan miedzynarodowych.

Obecnie wiele rynkow — walutowe oraz dtugu, w tym takze
polski — znajdujg sie w poblizu kluczowych poziomow.
Wyglada na to, ze najblizsze dni mogg wyznaczy¢ kierunek
dla notowan obligacji, walut i gietd na najblizsze dni albo
nawet tygodnie. Zblizajgcy sie szczyt UE sugeruje, ze
impuls moze nastapi¢ wtasnie przy tej okazji.

Kurs EURUSD rést wyraznie od poczatku sesji. Na korzysé
euro dziataty nadzieje inwestoréw, ze trwajgce negocjacje w
Grecji bedg udane, a na szczycie ministréow finansow
podjete bedg konstruktywne decyzje. W konsekwencji,
EURUSD testowat opér na 1,30 i zdotat znalez¢ sie blisko
1,305. W nocy nastgpita korekta do nieco ponizej 1,30 i dzi$
rano kurs waha sie blisko 1,3015. Przedluzajgce sie
negocjacje w Grecji i wezwanie ministréw finanséw panstw
strefy euro prywatnych inwestorow do zmniejszenia swoich
oczekiwan nie spowodowato duzych zmian w notowaniach.
Wyglada na to, ze rynek liczy na pozytywny wynik
negocjacji przed uptywem ostatecznego terminu (Grecja
musi wykupi¢ zapadajgce obligacje ,dopiero” 20 marca).
Dzi$ na notowania wpltyw moze mie¢ publikacja wstepnych
indekséw PMI w Europie.

Kursy EURPLN oraz USDPLN spadaly w wyniku dobrego
nastroju panujgcego na rynku i dzieki wzrostowi kursu
EURUSD. EURPLN spadt ponizej waznego wsparcia na
4,29 i znalazt sie na najnizszym poziomie od konca
pazdziernika (4,281). W nocy kurs spadt do 4,272 i jesli
zdota sie dzi$ utrzymaé ponizej 4,29 (rano waha sie w
poblizu 4,275) to teoretycznie moze jeszcze zblizy¢ sie do
4,23. Na poczatku sesji nastroje sg stabsze niz wczoraj i to
moze potencjalnie ogranicza¢ przestrzen do umocnienia
ztotego. Wazne moga by¢ wstepne indeksy PMI.

Na krajowym rynku diugu rentownosci spadty dzieki temu,
ze na globalnym rynku dominowat pozytywny nastréj. Obrot
byt umiarkowany. Ostatnie dni przyniosty spadek
rentownosci na $rodku i dlugim koncu do waznych
poziomow wsparcia. Sadzimy, ze rentowno$¢ 5,0% dla 5 lat
i 5,60% dla 10 lat nie zostang w najblizszym miesigcu
pokonane. Wczorajsze umochienie, w potagczeniu ze
wzrostem IRS spowodowato dalsze zawezenie spreaddéw
asset swap.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

N KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:zzGNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PIATEK (20 stycznia)

3:30 CN Wstepny PMI — przemyst | pkt - - 48,8 48,7
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rir 3,1 3,1 3,1 3,0
16:00 us Sprzedaz domoéw Xl min 4,65 - 4,61 4,39

PONIEDZIALEK (23 stycznia)
Brak publikacji waznych danych
WTOREK (24 stycznia)

9:28 DE Wstepny PMI —przemyst | pkt 49,0 - 48,4

9:58 EZ Wstepny PMI —przemyst | pkt 47,3 - 46,9
11:00 EZ ZamoOwienia przemystowe Xl % m/m -2,2 - 1,8

SRODA (25 stycznia)
10:00 DE Indeks Ifo I pkt 107,7 - 107,2
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw Xl % m/m 0,0 - 7,3
20:15 us Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25
CZWARTEK (26 stycznia)

8:00 DE Indeks GfK 1] pkt 5,6 - 5,6
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku Xl % m/m 1,8 - 3,7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 367 - 352
16:00 us Sprzedaz nowych doméw Xl tys. 320 - 315
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace Xl % m/m 0,7 0,5

PIATEK (27 stycznia)

10:00 PL PKB IV kw. % rlr

10:00 PL Inwestycje IV kw. % rir

10:00 PL Konsumpcja IV kw. % rir

10:00 PL Sprzeda z detaliczna XIl % r/r 10,6 6,9 12,6

10:00 PL Stopa bezrobocia Xl % 12,6 12,5 12,1
14:30 us Pierwszy szacunek PKB 1V kw. % k/k 3,0 - 1,8
15:55 us Indeks Michigan | pkt 71,5 - 74,0

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




