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Pigtkowa operacja otwartego rynku doprowadzita do zmniejszenia Ds1019

nadptynnosci w systemie bankowym. Obecny stan rachunkéw biezacych 6,35
bankéw komercyjnych w NBP na poziomie 16,1 mld PLN umozliwia T e | 605
utrzymanie kwotowan depozytéw O/N na poziomie nieznacznie ponizej 575
3,00% (biezacy okres rozliczenia rezerwy obowigzkowej konczy sie 31 545
stycznia). Instrumenty pochodne dyskontujg koszt pienigdza na poziomie ""—‘"__F_ 515
2,45-2,55% w okresie najblizszego tygodnia. Podczas poniedziatkowej M — 485
sesji kwotowania  na  rynku krotkoterminowych  depozytow 585 289883888889
miedzybankowych ksztaltowaly sie w przedziale 2,65-2,85% przez caly 5956956955858 8488
£55666 500888 ELEE S

dzien (stawka Polonia ustalona zostata na 2,67%).

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami na rynku dtugu rentownosci obligacji
skarbowych ustabilizowaly sie, przy niewielkiej aktywnosci inwestoréw.
Najciekawszym wydarzeniem dnia byt przetarg 52-tyg bonéw
skarbowych. Ministerstwo Finanséw zaoferowato papiery o wartosci 1,0-
1,3 mld PLN. Przy bardzo wysokim popycie wynoszacym 4,55 mid PLN

B OBl ask B |RS ask  —#&— Asset swap

40,0

$rednia rentowno$¢ zostata ustalona na poziomie 3,892% (rentownosc 50
maksymalna wyniosta 3,90%). Ze wzgledu na fakt, Ze duza czes¢ popytu -200
nie zostata zaspokojona, nalezy spodziewaé¢ sie coraz nizszych 350
rentownosci na kolejnych przetargach. W tym tygodniu nie ma aukciji 200
obligacji na rynku pierwotnym. A0 Jyr Ay SyroGyr Tyr Byr oy 10

Na rynku krajowym dzisiaj w centrum zainteresowania bedzie pierwsze

posiedzenie RPP z czgsciowo nowym skiadem: Elzbietg Chojng-Duch, Bund US Treasuries
Andrzejem Bratkowskim, Janem Winieckim, Andrzejem Rzoncg i Jerzym 3,74 A T 3,50
Hausnerem. Posiedzenie RPP nie powinno przynies¢ jednak 3.68 2:32
istotniejszych zaskoczeh — rynek zgodnie spodziewa sie utrzymania 3,35
obecnych stép na niezmienionym poziomie. Decyzje poznamy okoto 3.62 1 3,30
godz. 12:00, zas konferencja prasowa ma odby¢ sie o godz. 14:30. Z 3,56 1 g;g
punktu widzenia globalnych rynkéw finansowych istotne znaczenie moze 3,50 3,15

mie¢ $rodowe posiedzenie Fed. Analitycy spodziewajg sie utrzymania
stop procentowych na niezmienionym poziomie. Niewykluczone jednak, =~~~  dJ333885«
ze w komunikacie zawarte zostang dodatkowe informacje dotyczace 23308550
ewentualnej modyfikacji strategii wyjscia z monetarnych programoéw

stymulujacych.
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[I. RYNEK STOPY PROCENTOWEJ — pozostate informacje.
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lll. RYNEK KAPITALOWY

Gietda NOTOWANIA
Indeks zam/zam
Polska WIG 0,11%
Polska WIG20 0,42%
W. Brytania FTSE 100 -0,81%
Francja CAC40 -1,02%
Niemcy DAX -1,12%
Wegry BUX 0,99%
Czechy PX 0,95%
USA Dow Jones 0,23%
USA S&P 500 0,46%
USA NASDAQ 0,25%
Japonia* NIKKEI 225 -1,78%
Japonia* HANG SENG -1,60%

*-notowania z godz. 08:00 dnia raportu

PKOBP zamkni ecie 40,25PLN
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IV. RYNEK WALUTOWY

Poniedzialek na rynku FX rozpoczat sie korektg przeceny, jaka miata
miejsce w koncéwce minionego tygodnia, a wywotana byta m.in.
niepewnoscig zwigzana z planami administracji Baracka Obamy, a takze
dotyczaca nominacji Bena Bernanke na druga kadencje na stanowisku
szefa Rezerwy Federalnej. Do tego dochodzity czynniki lokalne strefy euro
W postaci utrzymujacego sie zagrozenia zwigzanego z niewyptacalnoscig
Grecji. Nie bez znaczenia pozostawaly tez Chiny ze swojg pedzacqg
gospodarka. Okoto potudnia kurs EUR/USD zdotat podejs¢ pod 1,42 dolara,
co pozwolito na spadek kursu EUR/PLN do wsparcia na 4,06 ziotego.
Wobec braku publikacji danych makro na sytuacji rynkowej zawazyta
technika. Zadziataly silne poziomy wsparcia na euro/ziotym i oporu na
euro/dolarze, co spowodowalo, iz dzisiaj od rana kurs EUR/USD testuje
1,4080 dolara, zas EUR/PLN 4,09 ziotego.

W tym tygodniu gieldy moga nadal znizkowa¢, co bedzie spychato
euro/dolara w kierunku co najmniej 1,40 USD, poziomu ktéry juz wkrétce
moze sta¢ sie znaczacym oporem. W poniedziatek na Wall Street
nieznacznie zazielenito sie, jednak nie byty to pewne wzrosty. Dow Jones,
ktory przez ostatnie trzy sesje stracit 552 pkt, odzyskat w poniedziatek
zaledwie 24 pkt i wzrést na zamknieciu 0 0,23%. S&P500, ktéry od $rody
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odnotowat 5,0% znizke, najwieksza od marca, skonczyt dzieh niespetna
0,5% zwyzka, zas Nasdag, po stracie 115 pkt w najgorszej serii od 11
miesiecy, odrobit tylko 5 pkt i wzrastajgc na zamknieciu o 25%.

W tym tygodniu odbedzie sie posiedzenie FOMC ($roda). Od ostatniego
posiedzenia Fed (16 grudnia) sporo sie zmienito. Inwestorzy praktycznie
catkowicie zaprzestali gry na szybsze podwyzki stop w USA (stawki FRA
obnizyly sie do pozioméw niewidzianych od ostatnich dni listopada), ktéra to
nasilita sie po publikacji dobrych listopadowych danych o zatrudnieniu i
sprzedazy detalicznej. Teraz istotny dla rynku bedzie nie tyle sam
komunikat, bowiem zapewne nie zmieni sie w znaczacy sposob, co
ewentualne pokonanie poziomu 1,40 w ramach majgcej zazwyczaj miejsce
zwiekszonej zmiennosci przed i po ogtoszeniu decyzji.

Ponadto, od dzisiaj kalendarz danych makroekonomicznych wypetniony
bedzie po brzegi, co moze oznacza¢ zwigkszong zmiennos¢ notowan
kurséw walutowych. Z puli publikowanych informacji na pierwszy plan
wysuwa sie pigtkowa publikacja wstepnych szacunkéw amerykanskiego
PKB za IV kwartat 2009 roku. Analogiczne dane naptyng tez z Wielkiej
Brytanii. Ponadto, uwage przycigga¢ bedg tez dane nt. kondycji rynku
nieruchomosci w USA (sprzedaz doméw na rynku pierwotnym oraz indeks
S&P/Case-Shiller), amerykanskie indeksy Chicago PMI, Uniwersytetu
Michigan i Conference Board oraz indeks niemieckiego instytutu Ifo. W
dalszym ciagu w centrum uwagi pozostawac beda kwartalne wyniki spotek z
Wall Street (m.in. 3M, Halliburton, Microsoft, Motorola, Novartis, Yahoo).

W tym tygodniu oczekiwa¢ nalezy zatem powrotu euro/ziotego do strefy
4,08-4,10 zilotego, zas USD/PLN powyzej 2,90 ztotego. Niewykluczone
silniejsze ostabienie naszej walut, nawet do 4,15 PLN w przypadku zejscia
pary euro/dolar ponizej 1,40 USD.

Notowania rynkowe
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Prognoza walutowa przygotowana przez DSA

Zmiana

(otw/otw) Kurs

Kurs 26-sty
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EUR/USD

1,4084

-0,50%
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0,68%
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1,16%
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2,7832

0,78%
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*-prognoza z dnia 25-sty-10r., wiecej informacji..analizy.makro@pkobp.pl

DESKI HANDLOWE DEPARTAMENTU SKARBU PKO B anku Polskiego

2,80

2,78

Woydziat Klienta Detalicznego

(22) 521 76 40
(22) 521 76 36
(22) 521 76 41

(22) 521 76 37
(22) 521 76 35
(22) 521 76 38

Wydziat Klienta Strategicznego Wydziat Klienta Korporacyjnego
Szymon Kosciak (22) 521 76 50 | Nowakowski  Artur

Borciuch Marcin (22) 521 76 44 | Dymek Magdalena
Dudzic Andrzej  (22) 521 76 45 | Maciak Wojciech
Jasinski Jakub (22) 521 76 43 | Traczyk Rafat

Jaworski Piotr (22) 521 76 49 | Szaniawski Woijciech
Choromanski Mateusz (22) 521 76 47 | Zdanowicz Wojciech
Szanecki  Jakub (22) 521 76 48 | Ztotkowska Iwona

(22) 521 76 39

Witkowska
Grzywacz
Brol-Przybyto
Cieplak
Paluszek
Pyrz

Agnieszka

llona
Marcin
Anetta
Monika
Grazyna

(22) 521 76 27
(22) 521 76 28
(22) 521 76 34
(22) 521 76 31
(22) 521 76 30
(22) 521 76 33

Niniejszy materiat zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym na potrzeby klientéw PKO BP SA i nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania
jakichkolwiek transakcji. Informacje zawarte w materiale pochodzg z ogdélnie dostepnych, wiarygodnych zrédet, jednak PKO BP SA nie moze zagwarantowac ich doktadnosci i

petnosci. PKO BP SA nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym materiale.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spétka Akcyjna, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa; Sgd Rejonowy dla m. St. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; Kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
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