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B W piatek stabilnie na rynku ztotego i obligacji.

B Brak kluczowych publikacji na rynku krajowym w
tym tygodniu. Kluczowe dla rynku beda dzisiejsze
publikacje wskaznikéw aktywnosci (PMI dla strefy
euro i ISM z USA) oraz czwartkowe spotkanie EBC.

W piatek na rynku ziotego nastagpita stabilizacja przy niewielkim
ostabieniu na rynkach wschodzacych. Kurs EURPLN oscylowat
wokot poziomu 3,90, a wciagu catej sesji lekko wzrést z 3,898 do
3,905. Z kolei kurs USDPLN pozostat niemal bez zmian na
poziomie ok. 3,01. Rentownos$ci polskich obligacji réwniez nie
zmienity sie znaczaco w poréwnaniu do czwartkowego zamkniecia.

Pierwsza czes$¢ dnia byta spokojna réwniez na rynku EURUSD,
ktéry do czasu publikacji styczniowych danych o zatrudnieniu poza
rolnictwem w Stanach Zjednoczonych pozostawat na poziomie
1,303. Statystyki pokazaty wzrost liczby nowozatrudnionych o 111
tys. oséb wobec oczekiwanych 149 tys. Dane za poprzednie dwa
miesigce zostaly zrewidowane w gére. Grudniowe statystyki
zrewidowano ze 167 tys. do 206 tys. natomiast dane za listopad
zostaly zrewidowane z 154 tys. do 196 tys. Stopa bezrobocia
wzrosta do 4,6% wobec oczekiwanego braku zmian z 4,5% miesigc
wczesniej. Tuz po publikacji danych kurs EURUSD skoczyt do
1,305, jednak w dalszej czesci dnia odrobit straty i na zakonczenie
polskiej sesji znalazt sie na poziomie ok. 1,297. Dolara wsparta w
trakcie sesji wiadomos$¢ ,z dobrze poinformowanego zrodia®, ze
EBC po nastepnej podwyzce stép procentowych moze pozostawié
stopy procentowe na niezmienionym poziomie przez pewien czas.

Bazowe rynki obligacji réwniez pozostaty niemal na tych samych
poziomach co w czwartek na zamknigciu i w piatek na otwarciu. W
oczekiwaniu na dane o zatrudnieniu poza sektorem rolniczym w
USA rynki bazowe obligacji nieco sie ostabiaty oczekujac nieco
lepszych danych zwtaszcza w kontekscie srodowych lepszych od
oczekiwan danych z raportu ADP. Gtéwne statystyki z
amerykanskiego rynku pracy za styczen byly stabsze od oczekiwan.
W pierwszej reakcji amerykanskie Treasuries umocnity sie, jednak
dane za wczesniejsze miesigce zostaty zrewidowane w gore i w
dalszej reakcji obligacje powrdcity do wczesniejszych poziomow.
Zamowienia na doba trwate w USA wzrosty w grudniu o 2,9%
wobec 3,1% w listopadzie przy oczekiwaniach na poziomie 1,3%.
Nizszy od prognoz wskaznik nastrojow konsumentéw Michigan,
ktéry wzrést do 96,9 z 91,7, umocnit nieco amerykanski rynek
dlugu. Ostatecznie rentownosci 10-letnich Treasuries pozostaty
jednak na poziomie z otwarcia krajowej sesji, tj. 4,82%.

W tym tygodniu wg nieoficjalnych zrédet Komisja Europejska moze
skrytykowa¢ Polske za zbyt wolne ograniczanie deficytu fiskalnego i
wezwac polski rzad do ograniczenia go ponizej 3% PKB jeszcze w
2007 r. (obecnie wg raportu konwergencji deficyt w tym roku ma
wynies¢ 3,4% PKB), a nie dopiero w roku 2009, tak jak planuje to

zrobi¢ polski rzad. Juz w pigtek minister finanséw Zyta Gilowska
ustosunkowata sie do tych informacji twierdzac, ze wg jej informacji
dostanie od Komisji inny dokument oraz ze ma nadziejg, ze w ciagu
czterech kwartatow Polska zwrdci sie do Komisji o zdjecie
procedury nadmiernego deficytu, w ktérej wg Zyty Gilowskiej nigdy
nie powinnismy sie znalez¢.

W tym tygodniu na rynku krajowym nie zaplanowano zadnych
istotnych wydarzen poza aukcjg 2-letnich obligacji skarbowych w
srode. Na rynkach zagranicznych liczba publikacji bedzie réwniez
niewielka. Inwestorzy skupia uwage przede wszystkim na
dzisiejszych danych o aktywnosci z sektora ustug ze Stanow
Zjednoczonych oraz ze strefy euro. Wedtug konsensusu rynkowego
wskaznik PMI dla strefy euro (10:00) pokaze spadek z 57,2 do 56,9.
Wydaje sie, ze kluczowg publikacjg réwniez w ujeciu catego
tygodnia bedzie indeks aktywnosci w wektorze ustug ISM w USA
(16:00). Analitycy Wall Street oczekujg wzrostu z 56,7 do 57,0. Po
nieoczekiwanym spadku w styczniu rynek oczekuje lekkiej poprawy
w lutym. Rynek zwréci dzi$ takze uwage na komentarze Bena
Bernanke, oraz na komentarze innych bankieréw centralnych Fed w
dalszej czesci tygodnia.

W dalszej czesci tygodnia inwestorzy skupig uwage na $srodowych
danych z amerykanskiego rynku pracy (jednostkowe koszty pracy i
produktywnos$¢ pracy w IV kw.) oraz na czwartkowej decyzji oraz
komunikacie Europejskiego Banku Centralnego (a takze Banku
Anglii). EBC najprawdopodobniej pozostawi stopy bez zmian (3,5%)
i przygotuje rynki na podwyzke w marcu. Gracze rynkowi beda
oczekiwaé na sformutowania, ktére mogtyby sygnalizowa¢ czy
stopy w strefie euro mogtyby wzrosnaé powyzej 3,75%. Réwniez w
czwartek zostang opublikowane dane o zapasach hurtowych w
USA. Na piatek nie zaplanowano zadnych istotnych publikacji, a
rynek najpewniej bedzie oczekiwat na ewentualne komentarze ze
spotkania G7 (zaplanowane na piatek i sobote).

Sadzimy, ze w tym tygodniu kurs EURPLN pozostanie w przedziale
3,85-3,95 (3,89-3,9 wsparcie, 3,95 opdr), natomiast USDPLN
pozostanie w przedziale 2,95-3,05. Wypowiedzi na szczycie G7 na
temat jena moga by¢ wazne dla walut gospodarek wschodzacych
ze wzgledu na ryzyko aprecjacji jena lub wzrostu stép
procentowych w Japonii, co zaszkodzitoby znacznym pozycjom
inwestorow, ktérzy finansujg zakupy na rynkach wschodzacych
pozyczajac jena.

Dzisiaj na otwarciu ztoty otworzyt sie na poziomach bliskich
notowaniom w pigtkowego zamknigcie. EURPLN wynosi 3,90, a
USDPLN 3,00. Réwniez na rynkach zagranicznych notowania sg
stabilne. EURUSD pozostaje ponizej 1,30, a 10-letnie Treasuries
notowane sg na poziomie 3,82%.

Na dzisiejszej aukcji Ministerstwo Finansoéw zaoferuje 900 min zt
52-tyg. bonéw skarbowych.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna
lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji, papierow 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 spétka wymieniong w tej
publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sig z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki
Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.

Bank Zachodni WBK S.A. jest czionkiem Allied Irish Banks Group



