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B Chwilowe ostabienie ziotego pod wplywem
zacie snienia polityki monetarnej w Chinach i stabym
pocz atku sezonu wynikow za IV. kw w USA

B Dobre dane GUS o handlu zagranicznym

B Dzis$ przetarg obligacji 2-letnich, za granic g dane o
produkcji przemystowej w strefie euro i PKB w
Niemczech

Na wczorajszej sesji, po poczatkowym ostabieniu ztotego,
pod koniec dnia doszio do odreagowania. Na otwarciu
negatywnie na krajowa walute oddziatywato pogorszenie
globalnych nastrojow po stabym rozpoczeciu sezonu
wynikbw za IV kw. za oceanem oraz w zwigzku z
zacies$nieniem polityki gospodarczej w Chinach. Indeksy
akcyjne w trakcie sesji europejskiej spadaty po tym jak bank
centralny Chin podjat decyzje o podniesieniu stopy rezerw
obowigzkowych o 50 pb. Kurs EURPLN wzrést do ok. 4,08,
a pod koniec dnia wraz umocnieniem euro do dolara doszto
do odreagowania krajowej waluty. Kurs EURUSD przez
wiekszg czes$¢ dnia byt stabilny a dolara wspierata m.in.
wypowiedz przedstawiciela chinskiego funduszu
inwestycyjnego, ktéry stwierdzit, Zze jego zdaniem
amerykanska waluta nie powinna dalej sie ostabia¢. Kurs
EURUSD wzrést jednak pod koniec sesji do ok. 1.4538.
Dane z USA byly raczej negatywne dla dolara. Dane o
bilansie handlowym w Stanach Zjednoczonych pokazaly
wzrost deficytu handlowego do 36,4 mid $ z 33,2 mid $
miesigc wczesniej po korekcie, wobec oczekiwanych 34,5
mld $. Poza tym obnizyt sie opublikowany wczoraj wskaznik
optymizmu drobnych przedsiebiorcéw za grudzien 2009 r. z
88,3 pkt do 88 pkt, najnizszego poziomu od 5 miesiecy. W
ciagu nocy nastgpito kolejne odwr6cenie trendu i kurs
EURUSD obnizyt sie ponizej 1,45, aby na dzisiejszym
otwarciu znalez¢ sie blisko tego poziomu. Kurs EURPLN byt
na otwarciu na poziomie 4,07, a USDPLN 2,81.

Na rynku dlugu, mimo ostabienia zlotego, rentownosci
obligacji pozostaly wczoraj zblizone do pozioméw z
poniedziatkowego zamkniecia. Nieznacznie obnizyly sie za
to stopy IRS. Na bazowych rynkach diugu doszio do
lekkiego umocnienia. Rentownosci 10-letnich Bundéw i
Treasuries spadty do 3,31% i 3,73% z 3,34% oraz 3,79%.

Agencja Fitch przyznata polskim 15-lethim euroobligacjom
wyemitowanym w poniedziatek rating A-. Zdaniem agenciji
Polska poradzita sobie relatywnie dobrze z pogorszeniem
zewnetrznego otoczenia gospodarczego i finansowego.
Wedlug oceny Fitch, rating odzwierciedla relatywnie niskg
zaleznos¢ Polski od handlu zagranicznego, umiarkowane
nierébwnowagi makroekonomiczne, relatywnie silny system

bankowy i wiarygodne rezimy monetarny i walutowy, ktore
wspierajg stabilnos¢ ekonomiczng i $rednioterminowe
perspektywy wzrostu gospodarczego.

Wczoraj Urzad Regulacji Energetyki zatwierdzit taryfe na
sprzedaz energii elektrycznej dla Enei, zakladajgcg wzrost
cen o ok. 5,6%, a wczesniej w poniedziatek zatwierdzono
podwyzke optaty dystrybucyjnej o 3,2%, co daje ok. 4,5%
podwyzki cen pradu dla odbiorcéw koncowych wg
rzeczniczki URE Agnieszki Glosniewskiej. W pigtek i
poniedziatek URE  zatwierdzit taryfy dla innych
dystrybutoréw energii oznaczajace podwyzki od 3,6% do
8,1%. RWE podniost ceny pradu w Warszawie o ok. 4,7%.
To oznacza znacznie mniejsze podwyzki cen pradu niz w
ubieglym roku i bedzie pozytywnie wpltywa¢ na obnizenie
rocznej stopy inflacji w najblizszych miesigcach. To z kolei
powinno pozytywnie oddziatywa¢ na krétki koniec krzywej
rentownosci obligacji.

Dane GUS nt. handlu zagranicznego za listopad pokazaty
bardzo dobre dane o eksporcie. Obroty eksportu w
pierwszych jedenastu miesigcach 2009 r. wyniosty 88,7 mid
€, co wg naszych szacunkéw oznacza, ze w listopadzie
warto$¢ eksportu wyniosta ok. 10 mld €, wzrastajac o ponad
10% r/r. Warto$¢ eksportu w ziotych byla w listopadzie
najwyzsza w historii. Import byt mniej wiecej zgodny z
naszymi oczekiwaniami i bliski poziomu z pazdziernika. Te
dane oznaczajg spore prawdopodobienstwo, ze nasza
prognoza deficytu obrotdéw biezacych (-2,4 mid €), ktory
zostanie opublikowany w pigtek, jest zbyt pesymistyczna i
faktyczny deficyt moze by¢ o ok. 1 mld € mniejszy. Wiele
wskazuje na to, ze wyraznie ostabienie eksportu w
pazdzierniku byto przypadkowym zaburzeniem w danych
(byé moze wynikajacym z przesuniecia w czasie jakiej$
transakcji), a nie oznakg pogorszenia sytuacji w handlu
zagranicznym.

W kraju najwazniejszym wydarzeniem bedzie dzi$ przetarg
papieréw skarbowych. Ministerstwo Finanséw zaoferuje 2-
letnie obligacje OKO0712 o wartosci 3,5-5,5 mid zt. Za
granicg zostang opublikowane dane ze strefy euro o
produkcji przemystowej, ktéra wg rynkowego konsensusu
spadta w listopadzie o 8,5% r/r po spadku o 11,1% w
pazdzierniku. Zostang réwniez opublikowane dane o PKB
Niemiec za 2009 rok. Konsensus rynkowy przewiduje
spadek 0 4,8% r/r (wobec wzrostu o 1,3% w 2008 r.).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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*za 100 JPY Zrédito: Reuters
Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktéragkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek 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



