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B Po ponownym wzroscie awersji do ryzyka wyrazna
poprawa nastrojow na gietdach w USA

B Ostlabienie ztotego, obligacje nadal mocne

B Dzis kolejne dane w kraju i za granica

Wczorajsza sesja na krajowym rynku walutowym rozpoczeta sie w
poblizu pozioméw z wtorkowego zamkniecia. Pdzniej pozytywny
efekt decyzji Fed o obnizce stép zaczat ustepowaé, ponownie
zwiekszyta sie awersja do ryzyka i zioty stopniowo ulegat
deprecjacji, wraz ze spadkami gtéwnych indekséw gietdowych w
Europie, umocnieniem jena i szwajcarskiego franka oraz spadkami
cen surowcow. W ciggu dnia EURPLN osiagnagt maksymalnie
3,642, a USDPLN 2,508. Na koniec sesji, po pewnym
odreagowaniu ostabienia, ztoty notowany byt na poziomie 3,632
wobec euro oraz 2,492 wobec dolara. P6Znym wieczorem doszto
do ponownego umocnienia zfotego w reakcji na wyrazng poprawe
nastrojow na rynkach za oceanem i w efekcie dzisiaj rano kurs
EURPLN byt na poziomie 3,62 a USDPLN 2,48.

Rynek dtugu na poczatku $rodowej sesji zanotowat kolejne
umocnienie, a w dalszej czesci dnia byt stabilny. Na koniec dnia
rentownosci obligacji 2-letnich osiagnety poziom 5,78%, 5-letnie
5,77%, a 10-letnie 5,72%. Stawki rynku pienieznego sg obecnie na
poziomach, ktére wskazuja, ze rynek wycenia nie wiecej niz dwie
podwyzki stép przez RPP w tym roku, podczas gdy niedawno
antycypowat znacznie wiekszg skale zaostrzenia polityki pieniezne;j.
Wedtug nas najbardziej prawdopodobnym scenariuszem przebiegu
krajowej polityki pienieznej sa nadal dwie podwyzki po 25 pb i
wzrost stopy referencyjnej do 5,5%.

Opublikowane przez GUS wskazniki koniunktury za styczen
pokazaty miesigczny wzrost indeksow dla  przetwdrstwa
przemystowego i budownictwa oraz spadek w handlu detalicznym.
W ujeciu rocznym dynamika w przetwdrstwie przemystowym spadta
po raz pierwszy od 2 lat do zera, ale mozna byto tego oczekiwac
biorgc pod uwage historycznie rekordowo wysoki poziom indeksu w
styczniu 2007. W budownictwie roczna dynamika poprawita sie o
kilka punktéw bazowych, co moze odzwierciedla¢ fakt, ze warunki
atmosferyczne w styczniu br. nie byly gorsze niz przed rokiem. W
handlu detalicznym oceny koniunktury ponownie wzrosty w ujeciu
rocznym, ale stabiej niz w poprzednich miesigcach. W sumie,
wskazniki nie zmieniajg naszych przewidywan co do solidnego
tempa wzrostu aktywnosci gospodarczej na poczatku 2008 roku.

Analityk Ftich Ratings David Heslam powiedziat wczoraj, ze w
najblizszym czasie nie ma potrzeby zmiany ratingu Polski. W $rednim
okresie (3 lat) podwyzszenie ratingu zaleze¢ bedzie od tempa
rozwoju gospodarki oraz reform fiskalnych. Opinia ta jest zgodna z
pogladem wyrazonym wczes$niej przez Fitch i inne agencje.

Minister skarbu Aleksander Grad powiedzial, ze plany
prywatyzacyjne na 2008 rok nie ulegajg zmianie, mimo obecnego
pogorszenia koniunktury na rynku kapitalowym. Jednoczesnie
poinformowat, ze roszczenia Eureko wobec Polski wynoszg
przeszto 35 mid zl, co miato pewien negatywny wptyw na polski
rynek, poniewaz realizacja takich roszczen stanowitaby bardzo
powazne obcigzenie dla polskich finanséw publicznych.

Stopniowa erozja wptywu decyzji Fed i nasilenie sie awersji do ryzyka
— m.in. pod wptywem stabych wynikéw Apple oraz sugestii, ze EBC
nie dokona obnizki stép — miaty korzystny wptyw na dolara i bazowe
rynki dtugu. EURUSD, po otwarciu wczorajszej sesji w okolicach 1,46,
stopniowo zyskiwat i zakonczyt dzien na poziomie 1,455.
Rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw réwniez systematycznie
spadaty i na koniec dnia osiagnety odpowiednio poziom 3,35% i
3,90% wobec 3,42% i 3,95% na otwarciu. Juz po zakonczeniu sesji
europejskiej doszto jednak do mocnej zmiany trendu — rynek dtugu
ostabit sig, a indeksy gietdowe poszybowaty w gére m.in. w reakcji na
rzagdowe plany pomocy dla ubezpieczycieli. Rentownosci 10-letnich
Treasuries wzrosty do 3,63%, po czym na sesji w Azji nieco
odreagowaly i dzisiaj rano byty na poziomie 3,52%.

Opublikowany wczoraj wstepny indeks PMI dla sektora
przemystowego strefy euro wyniost w styczniu 52,6 pkt wobec 52,6
pkt w grudniu. Analitycy spodziewali sie indeksu na poziomie 52,1
pkt. Indeks PMI dla sektora ustug strefy euro wynidst w styczniu 52,0
pkt wobec 53,1 pkt w grudniu, podczas gdy oczekiwano 52,8 pkt.
Nowe zamoéwienia w przemysle strefy euro wzrosty w listopadzie o
2,7% mim i 11,9% r/r po wzroscie o 10,8% r/r w pazdzierniku wobec
prognozy 9,0% r/r. Lepsze od oczekiwan dane nieco zmniejszyly
obawy o kondycje gospodarki strefy euro w obliczu zagrozenia
recesjg w USA. Indeks wnioskéw o kredyty hipoteczne w USA wzrost
w ostatnim tygodniu o 16,9% do 4,18 tys. do najwyzszego poziomu
od marca 2004 r., co nieco poprawito nastroje na rynku.

Dzisiaj poznamy kolejne krajowe dane makroekonomiczne za
grudzien. O 10:00 GUS opublikuje Biuletyn Statystyczny
zawierajacy dane o sprzedazy detalicznej (nasza prognoza 18,5%
r/r vs. konsensus rynkowy 20,3% r/r), bezrobociu rejestrowanym
(zgodnie z konsensusem przewidujemy sezonowy wzrost do
11,4%), a takze m.in. szczegdtowe dane o ptacach za grudzien, co
powinno pozwoli¢ oceni¢, w jakim stopniu silniejszy od oczekiwan
spadek dynamiki ptac w grudniu byt przejsciowym zjawiskiem. Za
granicg podany zostanie indeks Ifo za styczen (o 10:00, konsensus
pokazuje spadek do 102,2 pkt ze 103 pkt), tygodniowe dane o
liczbie nowych bezrobotnych w USA (o 14:30, wg konsensusu
wzrost do 325 tys. z 301 tys.) oraz dane o sprzedazy istniejacych
doméw w USA za grudzien (o 16:00, konsensus wskazuje na
spadek do 4,95 min z 5 min). Juz po zamknieciu krajowego rynku
poznamy dane o inflacji w Japonii oraz minutes z ostatniego
posiedzenia Banku Japonii.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kurs ztotego (fixing)

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
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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. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji 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 ktérykolwiek 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 spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotkag
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje
poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeZzone jest prawo

autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

—

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



