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B Korekta kursu ztotego kontynuowana, ostabienie nar  ynku
obligacji za spraw g pogorszenia nastrojow (plany
ograniczenia dot. polityki inwestycyjnej bankéw w U SA,
oczekiwania zacie $nienia polityki pieni eznej w Chinach)

B Dzis aukcja bonéw skarbowych, dane o sprzeda
w USA.

B W tygodniu decyzja RPP, dane o PKB za IV kw., plan
konsolidacji finanséw publicznych

zy domow

W piatek korekta ztotego wobec gtéwnych walut byta kontynuowana
za sprawg negatywnych nastrojow na $wiecie. Na zagranicznych
rynkach akcji w pigtek w trakcie sesji europejskiej kolejny dzien z
rzedu doszio do spadkéw indekséw akcyjnych za sprawg obaw o to,
ze plany prezydenta USA Baracka Obamy dot. ograniczenia
dziatalnosci inwestycyjnej bankéw mogg zaszkodzi¢ ich przysziym
wynikom finansowym. Negatywny wplyw na apetyt na ryzyko mialy
tez utrzymujacy sie niepokdj o to, ze chinski bank centralny
podwyzszy stopy procentowe. Nieco pozytywnie na globalne nastroje
wptynety wyniki finansowe za IV kw. General Electric za sprawg ulg
podatkowych i redukcji kosztéw, m.in. poprzez zwolnienia, przy
wzroscie nowych zaméwien. Pozytywnie zaskoczyly takze wyniki
McDonalds. Po lekkim umocnieniu ztotego na poczatku dnia w drugiej
czesci sesji kurs EURPLN wzrést chwilowo powyzej 4,10, a USDPLN
do ok. 2,897, przy dosy¢ stabilnym kursie EURUSD oscylujacym w
poblizu 1,413.

Na krajowy rynku obligacji wraz z ostabieniem zitotego oraz przy
niekorzystnych informacjach dotyczacych rynkéw ditugu na $wiecie
doszio do ostabienia na krajowym rynku diugu.

Na bazowych rynkach diugu po lekkim umocnieniu na poczatku dnia
w dalszej jego czesci doszio do korekty, przy realizacji zyskow
inwestoréw po wczesniejszych wzrostach cen. W efekcie na koniec
dnia rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw znalazly sie na
poziomach z otwarcia, tj. odpowiednio 3,20% i 3,61%. Spread miedzy
rentownosciami 10-letnich obligacji greckich a niemieckich wzrést do
najwyzszego poziomu od 11 lat (ok. 311 pb) za sprawa obaw, ze rzad
grecki bedzie miat trudnosci ze sprzedazg obligacji. Stawki CDS na
grecki diug wzrosty do rekordowego poziomu ok. 360 pkt.

Wskazniki koniunktury GUS za styczen okazaly sie dosy¢ dobre
(szczegoblnie w przemysle) i zanotowaly niewielki wzrost w ujeciu
miesiecznym zaréwno w przemysle (z —2 pkt do 0) w budownictwie
(do -15 z -16) oraz w handlu (do -5 z —6). W ujeciu rocznym
dynamika wskaznikéw ulegta poprawie dla przemystu (do +13 pkt r/r z
8) i budownictwa (do 3 pkt z —13 pkt) i pozostata bez zmian dla ustug
(-1 pkt).

URE zatwierdzit w pigtek wzrost cen energii sprzedawanej przez
spotki obrotu o 5%.

Spadki indekséw akcyjnych w piatek byty kontynuowane takze dzi$ w
Azji. Dzi$ rano zloty znajdowat sie blisko pozioméw z pigtkowego

zamkniecia przy stabilnym kursie EURUSD. Opublikowany dzi$ rano
indeks nastrojow niemieckich konsumentow Gfk za styczen spadt
czwarty miesiac z rzedu do 3,2 pkt za sprawg obaw o dalszy wzrost
bezrobocia. Pod koniec dnia o godz. 16:00 opublikowane zostang
dane o sprzedazy doméw w USA za grudzien. Rynek oczekuje
spadku do 6,03 min jednostek z 6,54 min. Dzi$ wyniki finansowe za
IV kw. opublikuje Apple, Texas Instruments. W kraju na dzisiejszym
przetargu Ministerstwo Finanséw zaoferuje 1-1,3 mid 2zt 52-
tygodniowych bonéw skarbowych.

W tym tygodniu do kluczowych wydarzeh w kraju zaliczy¢é mozna
publikacje danych o PKB za IV kw. i spotkanie RPP, a za granicg
posiedzenie Fed. W rozpoczynajacym sie dzi$ posiedzeniu RPP po
raz pierwszy bedzie uczestniczy¢ czesé cztonkéw nowej kadencii.
Zmian w polityce pienieznej w tym miesigcu zapewne nie bedzie, ale
wypowiedzi nowych cztonkéw Rady po spotkaniu moga by¢ cennymi
wskazdéwkami dla rynku nt. ich pogladéw. W tym tygodniu prezydent
Kaczynski powinien ogtosi¢ swoje trzy nominacje do RPP, co da ham
pelny obraz nowego ciata decyzyjnego. W piatek rzad przedstawi w
koncu dlugo zapowiadany plan rozwoju i konsolidacji finanséw.
Wiekszo$¢ elementéw planu byta zapowiadana, wiec nie powinny
zaskoczyé rynku.

Dla oceny perspektyw polskiej gospodarki wazne bedg dane o PKB
za 2009 r. publikowane w $rode. Nasza prognoza wzrostu o 1,7% w
calym roku implikuje wzrost w IV kwartale nieco powyzej 3% r/r.
Istotny bedzie nie tylko poziom, ale tez struktura wzrostu
gospodarczego. Dane o sprzedazy detalicznej i stopie bezrobocia za
grudzien pozostang w cieniu danych o PKB. Przewidujemy
utrzymanie solidnego wzrostu sprzedazy i wzrost bezrobocia
wynikajacy z efektu sezonowego. W ciggu tygodnia pojawi sie duza
liczba publikacji kluczowych wskaznikow makroekonomicznych za
granica. Uwaga inwestoréw skupi sie przede wszystkim na PKB i
rynku nieruchomosci w USA. Wplyw na nastroje rynkowe bedg mialy
réwniez wyniki finansowe kolejnych duzych spétek amerykanskich.
Do konca tygodnia amerykanski Senat zagtosuje nad nominacjg
Bena Bernanke na drugg kadencje na stanowisku szefa Fed.

Wydaje sie, ze korekta, ktérej zrédiem sa m.in. obawy o zatamanie
ozywienia gospodarczego na S$wiecie, moze jeszcze potrwac.
Wsparciem dla ztotego moga by¢ dobre dane o PKB za 2009 r., ale
kluczowe beda informacje z USA (dane makro, wyniki firm, komunikat
Fed), ktére przesadzg o zmianach awersji do ryzyka. Negatywne dla
nastrojéw w regionie sa tez nadal problemy fiskalne Grecji. Waznym
poziomem wsparcia dla zlotego jest 4,15.

Kontynuacja przeceny zlotego zwieksza szanse na to, ze na rynku
diugu nastapi realizacja zyskéw. Dobre dane o PKB réwniez powinny
sprzyja¢ wzrostowi rentownosci. Rzadowy plan rozwoju i konsolidacji
raczej nie powinien wywrze¢ na rynku wigkszego wrazenia. Po
pierwsze, czes¢ rozwigzan byla juz prezentowana, po drugie, rynek
zdaje sobie sprawe, ze od planéw do realizacji droga jest zwykle dosé
daleka.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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*za 100 JPY Zrédio: Reuters

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 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 odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji 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

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

przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.



