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B Zioty znéw stabszy, nieaktywny rynek dlugu, niska
aktywno $¢ po Nowym Roku

B W tym tygodniu dane z zagranicy (m.in. zatrudnienie poza
rolnictwem w USA) i posiedzenie Banku Anglii

W pigtek aktywnos$¢ inwestoréw po Nowym Roku nie byla zbyt
wysoka. Ztoty ostabit sie wobec euro i dolara przy dosy¢ stabilnym
kursie EURUSD. Kurs EURPLN wzrést w pierwszej czesci dnia z
4,125 do poziomu 4,18 i pozostat w poblizu tego poziomu do konca
sesji. Z kolei kurs USDPLN wrést w ciggu dnia do 2,993 z 2,981 w
pigtek rano. Relacja dolara wobec euro po sporych ruchach w
pierwszych dniach tygodnia byta nieco bardziej stabilna. Po
umocnieniu dolara w pierwszej czesci dnia pdzniej doszto do
odreagowania. Kurs EURUSD na koniec krajowej sesji znalazt sie
na poziomie 1,394 wobec 1,384 na otwarciu. Dzisiaj rano zioty
umocnit sie do ok. 4,15 wobec euro oraz 2,98 wobec dolara, przy
kursie EURUSD 1,394.

Krajowy rynek diugu tak jak przez caly tydzien byt nieaktywny. Gracze
rynkowi powinni sie ozywi¢ w tym tygodniu po sezonie urlopowym. Na
bazowych rynkach dtugu po srodowym ostabieniu tym razem doszio
do ponownego umocnienia do czego przyczynily sie m.in. stabe dane
PMI, oczekiwania na dane ISM w USA oraz apetyt na bezpieczne
aktywa wobec konfliktu w Gazie. Rentownosci 10-letnich Treasuries
oraz Bundéw spadty do 2,16% i 2,94% z 2,25% i 2,99% na otwarciu
sesji. Jednak pod koniec sesji doszto do korekty cen w dét za sprawg
wzrostéw na rynkach akcji i rentownosci wzrosty odpowiednio do
2,25% i 2,95%. Dzisiaj rano analogiczne rentownosci byly jeszcze
wyzsze (m.in. w wyniku poprawy nastrojow na rynkach akcji w Azji),
wynoszac 2,41% i 2,99%.

Opublikowane w piatek wskazniki aktywnosci dla przemystu w
Polsce jak i strefie euro za grudzien wyraznie rozczarowaty.
Sezonowo wyréwnany indeks PMI dla krajowego sektora spadt do
rekordowo niskiego poziomu 38,3 pkt z 40,5 pkt w listopadzie.
Nasza prognoza wskazywata na spadek do 39,83 i byta minimalnie
nizsza od rynkowego konsensusu wg Reutersa 39,9 pkt. Sezonowo
wyréwnany wskaznik produkcji spadt réwniez znaczaco do 36,3 pkt
z 40,2 pkt w poprzednim miesigcu. Taki wynik wskaznika produkcji
jest negatywnym sygnatem dla naszej prognozy dynamiki produkcji
przemystowej za grudzien — wg naszych wczesniejszych
szacunkéw wzrosta ona w grudniu o 0,6% r/r, podczas gdy rynkowy
konsensus wg Parkietu wynosi -0,7%.

Dane ze strefy euro pokazaty spadek indeksu PMI do najnizszego
poziomu w historii 33,9 pkt z 35,6 pkt w listopadzie. Rynek
oczekiwat spadku do 34,5 zgodnie ze wstepnymi szacunkami
przedstawionymi w potowie grudnia. Indeks nowych zamoéwien
spadt réwniez do rekordowo niskiego poziomu 26,4 pkt z 28,8 w
listopadzie. Wskazniki cen zanotowaly dalsze spadki stwarzajac
mozliwo$¢ kolejnych obnizek stép procentowych przez EBC. To

réwniez stwarza negatywne ryzyko dla polskiej produkcji przy
wysokiej korelacji wskaznikow. Wskaznik aktywnosci w sektorze
przetwdrczym spadt w grudniu do 32,4 pkt z 36,2 pkt w listopadzie
wobec oczekiwanego spadku do 35,4 pkt. Gleboki spadek
zanotowat réwniez indeks aktywnosci ISM w przemysle USA —
wskaznik wyniést w grudniu 32,4 wobec 36,2 w poprzednim
miesigcu i prognoz na poziomie 35,4.

Ministerstwo Finanséw opublikowato w pigtek swojg prognoze
inflacji za grudzien. Wynosi ona 3,4% r/r oraz -0,1% m/m. Nasza
prognoza wskazuje na wzrost indeksu CPI o 3,5% r/r (+0,1% m/m)
wobec oczekiwan rynkowych na poziomie 3,3% r/r. Resort finanséw
nie podat szczeg6tow na temat poszczegolnych komponentéw
wskaznika inflacji. My zaktadamy wzrost cen w kategorii zywnos$¢ i
napoje o 0,5% m/m, cen uzytkowania mieszkania i nosnikéw energii
0 0,3% m/m oraz w transporcie spadek o0 2% m/m.

Czlonek RPP Marian Noga powiedziat w pigtek, ze istnieje
przestrzen do obnizki stop i nie mozna ich wykluczy¢ w styczniu,
lutym ani marcu. Jednoczesnie dodat, ze obnizki nie moga by¢
gwattowne, gdyz wtedy wplywajg na rynek walutowy. W wywiadzie
dla dzisiejszej Rzeczpospolitej Noga dodat, ze ,w obecnej sytuaciji
najwtasciwsze bylyby kroki po 0,5 pkt proc.” Jego zdaniem wzrost
PKB w przysziym roku wyniesie ok. 3% r/r. Biorac pod uwage, ze
Marian Noga jest jednym z jastrzebi w RPP oraz, ze nasze
szacunki zakfadajg gtebsze spowolnienie dynamiki PKB, jego
wypowiedzi wspierajg nasz bazowy scenariusz. Przewiduje on
obnizki stép w styczniu i lutym po 50 pb oraz dalsze poluzowywanie
polityki pienieznej, cho¢ w wolniejszym tempie.

Na dzisiaj nie zaplanowano zadnych istotnych publikacji danych. W
calym tygodniu nie bedzie tez zadnych waznych danych krajowych.
Publikowane dane z USA zasygnalizujg stabos$¢ amerykanskiej
gospodarki. Indeks ISM dla ustug nie wskaze zapewne poprawy po
bardzo niskich poziomach zanotowanych w listopadzie i modnym
spadku nastrojow w przemysle. Ponadto oczekuje sie dalszego
spadku niezakonczonych transakcji sprzedazy doméw oraz
zamoOwien w przemysle. Jednak kluczowg publikacjg tygodnia
bedzie raport z amerykanskiego rynku pracy publikowany na koniec
tygodnia, ktéry zgodnie z rynkowymi oczekiwaniami pokaze kolejny
spadek zatrudnienia poza rolnictwem w grudniu o 485 tys. oraz
wzrost stopy bezrobocia do 6,9%. Wczesniej wskazéwka dla tych
danych bedzie raport ADP ($roda). Réwniez w $rode poznamy
protokét z ostatniego posiedzenia Fed 16 grudnia, na ktorym
obnizono stope Fed Funds Rate do 0-0,25%. Kolejne stabe dane
beda opublikowane takze dla strefy euro, w tym PMI dla sektora
ustug za grudzien oraz wskazniki nastrojow gospodarczych.
Poznamy tez dane o produkcji przemystowej dla Niemiec i Francji
oraz wstepne dane o inflacji w strefie euro. Rynek oczekuje spadku
dynamiki HICP do 1,8% w grudniu z 2,1% w listopadzie. W tym
tygodniu spotkanie decyzyjne przeprowadzi Bank Anglii.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3943  CADPLN 2,4643 320 - - 420
USDPLN 2,9755 DKKPLN 0,5570
EURPLN 4,1514  NOKPLN 0,4349 3157 415
CHFPLN 2,7692 SEKPLN 0,3860 3,10 A r 4,10
JPYPLN* 3,2362 CZKPLN 0,1548 3,05 L 405
GBPPLN 4,3331 HUFPLN 1,5602
3,00 r 4,00
Przegl ad rynku finansowego - 02.01.2009 2,95 1 395
; . 2,90 F 3,90
Gtéwne notowania walutowe
max  otwarcie zamkn.  fixing 2,85 - r 385
EURPLN 4,1204 4,1854 4,1358 4,1725 4,1721 2,80 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 3,80
USDPLN 29708 3,0047 29803 29927 29910 s 3 3 2 2 2 2 2 2 3 3 =2 2 2 =
EURUSD 1,3842 153983 13875 1,3941 - 8 X e 2 e w2 s 2 a8 52 5 &
Obligacje — USD (lewa 0$) EUR (prawa 0$)
. ) Sr.
Termin Obligacja % Zmiana Ostatma rentowno
(pb) aukceja & % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OK1110 5,13 10.12 5,469 580 -
5L PS0413 5,07 0 01.10 5,926 570 1
10L DS1019 5,30 0 17.12 5,724 5'60 |
Stawi IRS (Mid 550
Termin PL us
X . X 5,40
% Zmiana Zmiana Zmiana 530
(pb) (pb) (pb) ’
1L 4,40 1,28 2,68 5,20
2L 4,30 -1 1,42 0 2,75 6 5,10
3L 421 A 17 1 302 1 500 -
4L 4,15 -1 1,93 1 3,12 -1 490 1
5L 4,16 -1 2,06 -1 3,24 1 :
8L 430 -1 2,47 8 3,57 1 4,80 T T . L I I I T T T T
0L 440 0 249 1 373 -1 5 5 35 5 58 &8 5 %8 &8 85 & & 8 & #
. e~ e s e 2 =2 5 8 8 & & 5 O
Stawki WIBOR 2L 51 10L
Tl % DZ|ennabzm|ana
(pb) % 3-miesi gczne stawki rynku pieni  eznego
OIN 5,52 167 6.60 -
T/N 5,52 -3 :
sw 5,41 -4 6.20 L
2W 5,43 -4
M 5,60 1 5,80 1
3M 5,84 -2 5,40 -
6M 5,93 0
9M 5,94 -3 5,00
1Y 5,94 -4 450 |
Stawki FRA (Mid) 420 1
Termin Dzienna zmiana
(1)) 3,80
1X2 5,13 -18 3,40 . . . . . . . . . . . x : '
3X6 4,54 0 2 2 2 2 2 2 2 2 =2 2 2 2 2 2 2z
3 ezl
9x12 3,51 2 —— WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
3X9 4,48 3
6X12 3,62 -3
*za 100 JPY

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji 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 wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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.

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



