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B Kolejna udana hiszpa nska aukcja i dobre dane z USA
poprawiaj a globalne nastroje

B Zioty mocniejszy do dolara dzi
kursu EURUSD

B Polskie obligacje nieznacznie mocniej w oczekiwaniu
na dane z kraju

m Dzisiaj szereg wa znych danych z kraju

eki silnemu wzrostowi

Udana aukcja hiszpanskich obligacji i lepsze od oczekiwan
dane z USA sprawity, ze popyt na ryzykowne aktywa nasilat
sie na przestrzeni wczorajszej sesji. Hiszpania pozyskata ze
sprzedazy krotko-, srednio- i diugoterminowych obligacji 4,5
mid €, a wiec tyle ile wynosita gorna granica oferty. Dopisat
solidny popyt, a rentownosci byly nizsze niz na poprzednich
aukcjach. Najwiekszg niespodziankg w danych zza oceanu
byta liczba rozpoczetych w grudniu budéw doméw (byta ona
najwyzsza od czerwca 2008). Liczba pozwolehn na budowe
przekroczyta 900 tys. i byty najwyzsza od lipca 2008. Wraz z
wyraznie lepszymi od prognoz tygodniowymi danymi z rynku
pracy (najmniejszy przyrost liczby bezrobotnych az od 5 lat)
miato to bardzo korzystny wptyw na globalne nastroje. Euro
zyskiwato wczoraj nie tylko do amerykanskiej waluty, ale tez
do franka szwajcarskiego oraz funta. Kurs EURCHF wzrést
do 1,247 (najwyzej od pazdziernika 2011), a kurs EURGBP
do 0,836 (najwyzej od kwietnia 2012). W ciggu nocy do
dalszej poprawy nastrojow przyczynity sie dane o PKB z
Chin. Wzrost gospodarczy w 2012 r. byt wprawdzie
najstabszy od 13 lat, wynoszac 7,8%, jednak byt to odczyt
lepszy od prognoz, a w wynikach IV kwartatlu inwestorzy
odnalezli sygnaty zblizajacego sie ozywienia.

Kurs EURUSD zaczat catkiem dynamicznie rosnaé¢ niedtugo
po rozpoczeciu sesji. Na korzy$¢ euro dziataty wyniki aukcji
hiszpanskich obligacji i juz w mniejszym stopniu publikacje
danych z USA. EURUSD osiggnat w trakcie dnia 1,338, ale
na koniec dnia miata korekta do 1,334. W nocy EURUSD w
dalszym ciggu rést i dzi$ rano waha sie blisko 1,338, tylko
nieznacznie ponizej najwyzszego poziomu od marca 2012
osiggnietego w potowie stycznia (nieco powyzej 1,34). Dane
z Chin réwniez przyczynity sie do tego, ze na poczatku
dzisiejszej sesji nastréj na rynku jest pozytywny. Wazne
poziomy na dzi$ to 1,332 i 1,34. Kolejne dane, ktére moga
mie¢ wptyw na EURUSD zostang opublikowane dopiero pod
koniec sesiji.

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj w trendzie bocznym wokaot
4,12, a USDPLN spadt w trakcie dnia do ok. 3,075. Dzieki
aprecjacji euro do franka, CHFPLN spadt wczoraj do 3,30
(najnizszego poziomu od lipca 2011). W relacji do euro ztoty
nie skorzystat wczoraj z poprawy nastroju na rynku, co

pokazato, ze wypowiedzi z rzadu oraz NBP o szkodliwosci
dalszej aprecjacji ztotego dla gospodarki oraz perspektywa
kolejnych obnizek stép ograniczajg potencjat do umocnienia
krajowej waluty. W nocy EURPLN spadt na chwile do prawie
4,10, a dzi$ rano jest blisko 4,11. Kurs oddalit sie nieco od
oporu na 4,13-4,14, ale w reakcji na dzisiejsze dane z kraju
spodziewamy sie, ze co najmniej zblizy sie ponownie do tej
strefy.

Na krajowym rynku diugu wczorajsza sesja przebiegata pod
znakiem pozycjonowania sie inwestorow przed dzisiejszymi
danymi z kraju. Pomimo catkiem wyraznego ostabienia 10-
letnich Bundoéw, polskie dtugoterminowe obligacje nieco sie
umocnity, podobnie jak $rodek krzywej i krotki koniec. Takze
w notowaniach IRS nastgpita lekka korekta ostatniego ruchu
w gore. Wszystkie stawki WIBOR (poza 1-miesieczna, ktéra
spadta wczoraj o 1 pb) pozostaly stabilne. Wydaje sie, ze za
zatrzymaniem tendencji spadkowej stoi sugestia o przerwie
w obnizkach stép zaprezentowana tydzien temu przez RPP.
Naszym zdaniem dzisiejsze dane wzmocnig oczekiwania
rynku na obnizenie stop w lutym, co sprawi, ze stawki rynku
pienieznego wznowig spadki, a obligacje odrobig czes¢ strat
z poczatku roku.

Z prognoz Banku Swiatowego wynika, ze w tym roku polski
PKB wzrosnie o 1,5% (sporo mniej niz 3,2% prognozowane
w czerwcu 2012). My spodziewamy sie 1,2%.

Dzisiaj 0 14:00 poznamy duzo danych z kraju. Oczekujemy
bardzo stabego odczytu grudniowej produkcji przemystowe;j
i budowlanej (nasza prognoza dla przemystu jest najnizsza
na rynku). Zawazy efekt kalendarzowy (mniej dni
roboczych), ale tendencja w tych dwoch sektorach nadal
jest spadkowa. W grudniu sytuacja na polskim rynku pracy
ulegta dalszemu pogorszeniu. Wedtug naszych szacunkéw
zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw spadto 0 0,4% r/r, a
tempo wzrostu ptac spowolnito do 1,9% r/r. Oznaczaé to
bedzie spadek realnego funduszu ptac w ujeciu r/r, co jest
stabym prognostykiem dla wzrostu konsumpcji prywatnej w
IV kwartale zesztego roku. Spodziewamy sie lekkiego
pogtebienia deficytu obrotéw biezacych w listopadzie, na
czym zawazy spadek nadwyzki handlowej i nadal niskie
saldo transferéw. Prognozujemy spowolnienie wzrostu
eksportu i importu, ale naszym zdaniem w listopadzie
utrzymaly sie one powyzej zera. Sadzimy, ze dane
znaczaco wzmochig oczekiwania rynkowe na obnizke stdp
procentowych NBP na najblizszym posiedzeniu decyzyjnym
RPP w lutym.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

3.26 7 r 416
EURUSD 13384  CADPLN 3.1162 324 L 414
USDPLN 3.0772 DKKPLN 05519 322 A L 412
EURPLN 4.1187 NOKPLN 0.5527 i :
CHFPLN 32843  SEKPLN 0.4738 320 1 - 4.10
JPYPLN* 34191 CZKPLN 0.1610 3.18 1 - 4.08
GBPPLN 49178 HUFPLN* 14082 316 L 406
*-
ZaP]OOJplY/fOHLLF fi 17.01.2013 3141 40
rze rynku finansowego - 0L
glad ry g 312 4 - 4.02
Gtowne notowania walutowe 3.10 - 4.00
min otwarcie zamkn. fixing 3.08 - - 398
EURPLN 4.1095 4.1260 421 4.1221 3.06 396
USDPLN 30748 31028 3.0981 3.0863 2 2 2 2 2 2 2 22222222 3
EURUSD 13278 13378 13304 13359 e 2 e 222228823 <L o 0w o~
~ N N N N N o ~ ~ ~ ~
Obligacje —— USD (ewaos) EUR (prawa 09
Obligacja Zmiana Ostatnia Sr. % L, . . .
(eomh, (pb) I 420 - Rentowno $ci obligacji skarbowych
OKO0714 (2L)
PS0418 (5L) 358 -3 410.12 4224 4.00 A
DS1023 (10L) 3.99 -3 3.0113 3.847
Stawki IRS (M id) 380 1
PL us EZ
VAUTEY EY Zmiana VAUTETEY 3.60 1
(pb) (pb) (pb)
1L 3.61 -4 0.33 1 0.44 5 340 1
2L 3.56 -3 0.40 3 0.58 8 \
3L 3.54 -3 0.50 3 0.71 10 3.20 1
4L 3.56 -3 0.68 4 0.86 10
5L 3.60 -3 0.90 5 1.03 9 3.00 T T T T T T T T T T T T T T ]
8L 3.72 3 156 7 154 8 28 2 2 8 8 8 8 % ¥ 2 8 8 % 7 % %
10L  3.80 -3 190 7 180 7 2 g d I g Y T T e ek
Stawki WIBOR A S 1o
Dzienna zmiana % 3-miesi gczne stawki rynku pieni eznego
Termin
(ph) 440 1
O/N 4,07 0 420 -
TIN 407 0 \
sw a1 -1 400 -
2W 4.1 -1
™ 411 -1 380 -
3M 4.03 0
6M 3.99 0 360 1
oM 393 0 \’—\_/\/\/\_’\
g 3.88 0 340 1
Stawki FRA (Mid)
3.20
: Dzienna zmiana
fermin (pb) 300 —rrr
®2 388 -2 28 2 8 3 8 B3 8 % F B 8 8 &5 5% % %
x4 3.80 -6 ® g § 3 g S -T2 2
3x6 3.57 -3 ——— WIBOR —— FRA3X6 FRA 6X9
6x9 3.33 -3
oxR2 329 -3 CDSsY
350 1
3x9 3.59 -1
6X12 3.36 -3
300 1
Miary ryzyka fiskalnego 250 \—/—/—\/_\//\
CDS 5Y Spread 10Y*
Warto & VAUIET EY Warto &é Zmiana 200 A
(pb) (pb)
Polska 81.6 2.43
Czechy 62.8 0 0.45 1 150 1
Wegry 275.1 -3 4.75 5
Grecja 370305 0 9.80 -38 100 1
S —
Hiszpania 248.7 -6 3.51 -4
Wiochy 223.3 -8 2.59 13 50 1
Portugalia 382.7 1 4.76 -20
IrI.and|a B55 2 2.66 13 = 2 2 2 28 2 2 2222222 3 2
Niemcy 39.5 -1 - - o> o e = e e e 2 @ e R e = ® v o~
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow DR - T T T
Polska Czechy Wiochy Hiszpania

Zr6dio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (11 stycznia)
4:00 CN CPI Xl % rlr - - 2,5 2,0
14:30 us Bilans handlowy Xl mid $ -41,3 - -48,7 -42,1
PONIEDZIALEK (14 stycznia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,1 - -0,3 -1,0
14:00 PL Podaz pieni adza Xl % rir 4,5 4,9 4,6 5,8
WTOREK (15 stycznia)
9:00 DE PKB 2012 % rlr 0,8 - 0,7 3,0
14:00 PL CPI Xl % rlr 25 2,4 2,4 2,8
14:30 us Sprzedaz detaliczna po wytaczeniu samochodéw Xl % m/m 0,2 - 0,3 -0,1
SRODA (16 stycznia)
11:00 EZ HICP Xl % rlr 2,2 - 2,2 2,2
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rir 1,6 1,3* 1,4 1,7
14:30 us Bazowy CPI Xl % m/m 0,2 - 0,1 0,1
15:15 us Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,3 - 0,3 1,0
20:00 us Bezowa ksiega Fed
CZWARTEK (17 stycznia)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 365 - 335 372
14:30 us Rozpoczete budowy domow Xl tys. 890 - 954 851
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw Xl tys. 903 - 903 900
16:00 us Indeks Philly Fed I pkt 5,8 - -5,8 4,6
PIATEK (18 stycznia)
14:00 PL Produkcja przemystowa XIl % rlr -6,9 -10,3 -0,8
14:00 PL Produkcja budowlana XIl % rlr -11,9 -12,4 -5,3
14:00 PL PPI Xil % rlr -0,6 -0,6 -0,1
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw Xl % rlr 2,0 1,9 2,7
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw Xl % rir -0,4 -0,4 -0,3
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych Xl mld € -854 -816 -650
14:00 PL Eksport XI mid € 13150 13250 14156
14:00 PL Import Xl mid € 13100 13100 13931
15:55 us Wstepny indeks Michigan | pkt 75,0 - 72,9

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o grudniowej inflacji

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
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odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére moglty w konsekwenciji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie 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
ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych 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 przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




