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B Zioty do 8¢ mocny, w w askim przedziale waha n, lekka
korekta na rynku obligacji mimo ni  zszej od prognoz inflacji

B Dzis dane o bilansie pfatniczym, seria publikacji za
granic 3: w USA NY Fed, CPI, produkcja, indeks Michigan

Na wczorajszej sesji po bardzo mocnym otwarciu doszto do korekty
zlotego przy umacniajacym sie dolarze na zagranicznych rynkach.
Kurs EURPLN spadt wczesnie rano ponizej 4,04 jednak na koniec
Nastroje na
miedzynarodowych rynkach ulegly pogorszeniu po stabszych od

dnia znalazt sie na poziomie 4,0515.

oczekiwan danych ze Stanéw Zjednoczonych. Liczba nowych
bezrobotnych w USA wzrosta w ubieglym tygodniu o 11 tys. i
wyniosta 444 tys. wobec oczekiwan na poziomie 437 tys. Ponadto
sprzedaz detaliczna w USA spadta w grudniu o 0,3% m/m wobec
oczekiwanego wzrostu o 0,5%. Z kolei dane ze strefy euro byly
nieco lepsze od prognoz, jednak nie pomogto to euro. Produkcja
przemystowa w strefie euro wzrosta w listopadzie o 1,0% m/m, a w
ujeciu rocznym zanotowata spadek o 7,1%. Rynek oczekiwat
wzrostu o 0,5% m/m i spadku o 8,4% r/r. Dolar zyskiwat wobec
wspolnej europejskiej waluty przez wieksza czes¢ sesji i na koniec
dnia kurs EURUSD znalazt sie na poziomie 1,447. Wsparciem dla
dolara byta tez wypowiedz prezesa EBC o tym, ze silny dolar jest
wazny. Po otwarciu amerykanskiej sesji indeksy akcyjne na $wiecie
odreagowaty wczesniejsze spadki, ktére nastapity po danych z
USA. Zaréwno gietdy w USA, jak i w Azji zamknely sie na plusie.
Niemniej jednak kurs EURUSD kontynuowat spadek w trakcie sesji
azjatyckiej, m.in. pod wptywem ponowienia obaw o spowolnienie w
Chinach i dzi$ na otwarciu byt na poziomie 1,442.

Podaz pienigdza w grudniu wzrosta o 8,1% r/r zamiast oczekiwanego
przez nas i rynek przyrostu o 6,8% r/r, gtbwnie za sprawg wzrostu
depozytéw gospodarstw domowych (3,4%) i przedsiebiorstw (7,0%).
Inflacja CPI w grudniu wzrosta do 3,5% r/r, podczas gdy nasza
prognoza spéjna z konsensusem rynkowym i szacunkiem MinFin
wskazywata na 3,6% r/r. Biorac pod uwage strukture wzrostu cen w
grudniu, obnizeniu ulegt nasz szacunek inflacji bazowej bez cen
energii i zywnosci, ktéry teraz wynosi 2,5% r/r (wczesniej 2,6% r/r).
Szerszy opis danych zostat przedstawiony w naszym Komentarzu na
gorgco. Dane nie zmienity perspektyw inflacji w srednim terminie oraz
oczekiwan, co do decyzji nowej RPP i po ich publikacji nastgpita
korekta wczesniejszego umocnienia rynku obligacji, szczeg6lnie na
diuzszym koncu krzywej. Na rynku IRS doszio takze do wzrostu stép
o kilka punktéw bazowych.

Na bazowych rynkach dlugu doszio do lekkiego umocnienia za
sprawg danych z USA i wypowiedzi prezesa EBC. Rentownosci 10-
letnich Bundéw i Treasuries spadty do poziomu 3,75% i 3,3%.

EBC nie zmienit stép procentowych i prezes banku stwierdzit po raz
kolejny, ze sa one na odpowiednim poziomie. Prezes EBC powiedziat
te, ze Rada EBC oczekuje ze strefa euro bedzie sie rozwija¢ w

umiarkowanym tempie i ze niektore czynniki wspierajace wzrost majg,
charakter tymczasowy. Trichet zapowiedziat stopniowe wycofywanie
z nadzwyczajnych $rodkéw zwiekszajgcych ptynnos¢ na rynkach
finansowych. Prezes EBC dodat tez, ze Grecja nie zyska specjalnego
traktowania przez EBC w zakresie sytuaciji fiskalnej, ale jednoczesnie
pytania o wyjécie Grecji ze strefy euro sg absurdalne.

Zysk netto spotki Intel Corp., najwigkszego na $wiecie producenta
chipéw, wyniést w IV kw. 2009 r. 40 centéw na akcje, znacznie
przekraczajac oczekiwania na poziomie 31 centdow na akcje. Zysk
netto Intela w IV kw. wyniést 2,3 mld USD i wzrést o 875 proc. Te
informacje przyczynity sie do wzrostu cen akcji w Azji, gtéwnie spotek
technologicznych, cho¢ z drugiej strony negatywny wplyw na nastroje
mialy rosngce obawy o skutki zaciesnienia polityki w Chinach.

Dzi$ o godz. 14:00 NBP opublikuje dane o bilansie ptatniczym za
listopad. Naszym zdaniem w listopadzie miat miejsce wzrost deficytu
obrotéw biezacych za sprawg efektu wyptaty dywidendy przez PZU
(blisko 2,5 mld € deficytu na rachunku dochodéw). Niemniej jednak
skala wzrostu deficytu byta ograniczona dzieki bardzo dobrym
wynikom eksportu. Dane GUS nt. handlu zagranicznego za listopad
pokazatly bardzo wysokie obroty eksportu (ok. 10 mid €), wyraznie
powyzej naszych wczesniejszych szacunkéw i prognozy rynkowej
(ok. 9 mld €). Oznacza to spore prawdopodobiefAstwo, ze nasza
ostatnia oficjalna prognoza deficytu obrotéw biezacych (2,4 mid €)
jest zbyt pesymistyczna i faktyczny deficyt moze by¢ o ok. 1 mid €
mniejszy. Wiele wskazuje na to, ze wyraznie ostabienie eksportu w
pazdzierniku byto przypadkowym zaburzeniem w danych (by¢ moze
wynikajacym z przesuniecia w czasie jakiej$ transakcji), a nie oznakg
pogorszenia sytuacji w handlu zagranicznym.

Za granica zaplanowano na dzi$ duza porcje danych. O godz.
11:00 opublikowany zostanie finalny indeks HICP za grudzien dla
strefy euro, ktéry pokaze wzrost o 0,9% r/r po wzroscie o 0,5% r/r.
O godz. 14:30 poznamy dane o aktywnosci w sektorze
przetwdrczym w regionie Nowy Jork. Rynek spodziewa sig¢ wzrostu
indeksu NY Fed do 10 pkt z 2,55 pkt. O tej samej porze poznamy
dane o inflacji w USA za grudzien. Rynek oczekuje wzrostu cen w
CPl o 2,8% m/m po wzroscie o 1,8% m/m w listopadzie.
Publikowane o godz. 15:15 dane o produkcji przemystowej w USA
powinny zdaniem rynku pokaza¢ wzrost produkcji o 0,4% m/m w
grudniu. Publikowane o tej samej porze dane o wykorzystaniu mocy
produkcyjnych pokazg wg konsensus wzrost do 71,8%. Wstepny
indeks nastrojow konsumentéw Michigan za styczen (zaplanowany
na godz. 15:55) wzrést minimalnie wg prognoz rynku do 73,5 pkt z
73,4 pkt w poprzednim miesigcu. Ponadto na dzi§ zaplanowano
publikacje wynikéw banku JP Morgan za IV kw.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,4417  CADPLN 2,7351 295 1 [ 42
USDPLN 2,8072 DKKPLN 0,5438
EURPLN 4,0471 NOKPLN 0,4962 200 4 L 420
CHFPLN 2,7410 SEKPLN 0,3979 ’ ’
JPYPLN* 3,0882 CZKPLN 0,1557
GBPPLN 4,5837 _ HUFPLN 1,5174 285 L 415
Przegl ad rynku finansowego - 14.01.2010
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ON 2,61 27 % ¢ YR pient - g=neg
TIN 2,92 -6 4,55 4
SW 3,24 0
2w 3,37 0 4507
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Zrodto: 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 transakciji, 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



